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Abstrakt

V diplomové praci bude provedena analyza vnéj$iho a vnitiniho prostiedi, spolecn¢ s finan¢ni
analyzou spolecnosti LAUFEN CZ, s.r.o. v letech 2006 az 2012. Diplomova prace bude
rozdélena na teoreticka vychodiska, ve kterych budou uvedeny hlavni zdroje informaci a
popsany jednotlivé metody S nastroji vnéjsi, vnitini a finanéni analyzy a na analyzu
soucasného stavu spolecnosti. Na zavér bude shrnuti vysledki a pfipadné navrhy feSeni

problémovych oblasti.

Abstract

In the thesis will analyze the internal and external environment, together with the financial
analysis of Laufen CZ, s.r.o between 2006 and 2012. The thesis is divided into a theoretical
viewpoint, which will provide the main source of information and describes various methods
and instruments for external, internal and financial analysis and the analysis of the current
state of society. The conclusion will summarize the results and any proposed solutions of

problem areas.

Kli¢ova slova

Analyza SLEPTE, Porteriv model 5 sil, McKinsey 7S, SWOT analyza, finan¢ni analyza,
soustavy ukazatelii, horizontdlni analyza, vertikalni analyza, rozdilové ukazatele, pomérové

ukazatele, provozni ukazatele.

Keywords

Analysis SLEPTE, Porter's five forces model, McKinsey 7S, SWOT analysis, financial
analysis, system indicators, horizontal analysis, vertical analysis, differential indicators, ratios,

operating ratios.
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Uvod

V trzni ekonomice prostiednictvim efektivniho hospodaieni, by mé¢l podnik maximalizovat
zisk. K tomu je potfeba maximalné uspokojovat potieby zakaznika, udrzet si dobré vztahy se
vSemi Uzce spjatymi osobami, jako jsou vlastnici, investofi, management, zaméstnanci,

odbératelé a dodavatelé.

Hlavnim cilem podnikani je dosaZzeni maximalni hodnoty firmy v del§im casovém obdobi.
Coz vlivem neustale se zvySujiciho konkuren¢niho prostfedi a nestabilniho ekonomického
prostiedi znamend pro firmu nelehky tkol. Uhgjit si postaveni v nastaveném trznim prostiedi
a dosahovat hospodarnosti a vykonnosti soucasn¢ stavi firmu k vytvareni strategickych a
operativnich cili. Tyto cile patfi k modernim nastrojim finan¢niho fizeni podniku. Vcas a
spravné reagovat na ménici se ekonomické prostiedi patii k zasadnim pilifim uspéchu firmy.
K tomu, aby vzniklo kvalitni rozhodovéni a efektivni fizeni firmy je potieba znét, jak na tom
podnik je. Nepostradatelnym prvkem poznani finan¢ni situace podniku je znalost jeho

konkuren¢niho okoli.

Finan¢ni situace podniku je zjistovana pomoci finan¢ni analyzy a spole¢né s personalni,
vyrobni, marketingovou a vyvojovou strankou tvofi vyznamny prvek kazdého podniku. Jeji
pravidelné zpracovani a vyhodnocovani sniZuje pfipadnd rizika podnikatelského netispéchu.
Pro lepsi zpracovani analyzy jsou data doplnéna také rozborem vnéjSiho a vnitiniho prostiedi

firmy, které upozorni na silné a slabé stranky firmy a soub&Zné na jeji ptilezitosti a hrozby.

Podkladem pro vypracovani analyz budou pouzity Gcetni vykazy, které jsou soucasti ucetnich
zavérek (rozvaha, vykaz zisku a ztraty a vyrocni zprava) z let 2006 - 2012. Interpretace
ukazatell z analyz budou slouzit ke stanoveni soucasné situace podniku a k odhadu
hospodéiského vyvoje do budoucnosti. Profesiondlni pfedpovéd ma za cil redukovat
nekonecné spektrum moznych scénait budoucnosti a spolené s etickym kodexem zajisti
pozadovany vynos a pifedevSim spokojenost celého managementu, vlastnikl, véfiteli a

dal8ich uzivatelu.

Vzhledem k tomu, ze v roce 2007 vypukla hospodarska krize v USA (americkd hypotecni

krize) a nasledné se rozsifila po celém svété. Ceskou republiku zasahla v letech 2008 - 2009.

Bude zajimavé sledovat vliv krize na analyzovanou spolecnost.
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1 Vymezeni a cile prace

Cilem této diplomové prace je posouzeni finan¢niho zdravi spolecnosti LAUFEN CZ, s r.0.
pomoci finan¢ni analyzy a navrhnout feSeni piipadnych problémi. Hlavni pilii prace tvoii
rozbory Ucetnich vykazl (rozvahy, vykazu zisku a ztraty) a dopliujici informace jsou Cerpany

Z vyroc¢nich zprav, a to za obdobi 2006 -2012.

Finan¢ni analyza slouzi k hodnoceni finan¢niho zdravi podniku a patfi k nejzasadnéjsi
¢innosti v fizeni podnikovych financi. Predev§im v dob¢é ekonomické nestability je jeji

zpracovani dulezité pro finan¢ni fizeni podniku.

Pro globélni posouzeni finan¢ni situace podniku jsou hodnocena nejen soucasna, ale i minula
data, jejichZ rozborem lze piedvidat, jak se bude podnik vyvijet i v budoucnosti. Na zakladé
zjisténych vysledk financni analyza, spole¢n¢ s analyzou vnitintho a vnéjsiho prostiedi
podniku, zhodnoti, zda je podnik vynosovy a finanéné stabilni, zda mé problém, ktery je

nutné fesit.
Hlavniho cile bude dosazeno pomoci jednotlivych dil¢ich cilt.

Prvnim dil¢im cilem je zpracovat teoretickd vychodiska prace, kde budou vysvétleny
jednotlivé metody analyzy vnéjSiho a wvnitiniho prostfedi, spoletn¢ s vymezenim hlavni

podstaty finan¢ni analyzy a zpisobu jejiho zpracovani.

Druhym dil¢im cilem bude piedstavit spolecnost, jeji charakteristiku, historii a vyvoj,

spole¢né s majetkovou a organizac¢ni strukturou.

Ttreti diléim cilem je zpracovat analyzu vnéjSiho a vnitiniho prostfedi podniku na zakladé
nadefinovanych analyz v teoretické Casti této prace. Vysledkem bude sestaveni SWOT

analyzy, kterd odhali silné a slabé stranky podniku a jeji mozné ptilezitosti a hrozby.

Ctvrtym dil¢im cilem je vypracovat finanéni analyzu, opét na zakladé nadefinovanych metod

Vv teoretické Casti, s vyuzitim dat z ucetnich vykazli spolecnosti.

Patym a poslednim dil¢im cilem je shrnout a vyhodnotit ziskané vysledky, identifikovat

problematické oblasti a navrhnout postupy, které povedou ke zlepseni.
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2 Teoreticka vychodiska pro diplomovou praci

V teoretické cCasti této prace budou popsany podstaty, metodika a cile jednotlivych analyz,

které poslouzi ke zpracovani praktické ¢asti této prace.

2.1 Predmét a cil financni analyzy

»Rozhodovani o podnikovych financich musi byt podloZzeno finan¢ni analyzou.“
(Martinovicova, 2006, s.154)

Hlavnim cilem finan¢ni analyzy je globéalni posouzeni finan¢ni pozice spolec¢nosti. Vyuziva
pohledu do minulosti a je hlavnim pilifem podnikatelskych zamérti do budoucnosti. Tyto
podnikatelské zaméry jsou zdkladem financ¢nich plani, které maji zobrazovat pfedpokladany

vyvoj spoleénosti. (Zivélova, 2007)

,~Finanéni analyza podniku je analyzou financi podniku.* (Holeckova, 2000, s.9)

Finance podniku jsou definovéany, jako pohyb penéznich prostfedkii a tento mechanismus
pohybu penéznich prostiedkll lze pfirovnat ke stabilité a labilit¢ rovnovahy téles. Do jaké
miry je vychylen z rovnovazné situace tok financi snadno zjistime, analogicky finan¢ni

analyzou. (Holeckova, 2000)

Schopnost vytvofit finan¢ni analyzu spolecnosti, by mél umét kazdy finan¢ni manaZer, nebot’
jeji vystupy slouzi ke strategickému a taktickému rozhodovani o financovani a investicich.

(Kislingerova, Hnillica, 2008)

,» Finan¢ni analyza ma tedy v fizeni podnikovych financi své nezastupitelné misto. Priibézna
znalost finan¢ni situace podniku umoZziuje manazerim spravné se rozhodnout pii ziskavani
finan¢nich zdrojl, pfi stanoveni optimalni finan¢ni struktury, pfi alokaci volnych penéznich
prostiedkii, pfi poskytovani obchodnich uvért, pti volbé dividendové politiky apod.*

(Zivélova, 2007)

Finan¢ni analyza slouZi, nejen pro manazery, vlastniky a véftitele, ale také celi velkému zajmu

ostatnich, ktefi pfichdzejici s danou spolecnosti do kontaktu.

211 Hlavni zdroje informaci

,K finan¢ni analyze je potieba velké mnozstvi kvalitnich dat, ktera pfedurcuji spravnost jejiho

provedeni.” (Kovanicova, Kovanic, 1997)

12



Ugetnictvi je vSeobecné zakladem a vychodiskem ekonomickych tivah a prvotni a hlavni

zdroj ekonomickych dat. ( Kovanicova, Kovanic, 1997)

Spolecnost pravidelné zpracovava tii zakladni ucetni vykazy: rozvahu, vykaz zisku a ztraty a

vykaz cash flow. (Blaha, Jindfichovska, 2006)

Vesker¢ vstupni informace lze ziskat z ucetnich dat podniku (rozvaha, vykaz zisku a ztraty,
vykaz cash flow, vyrocni zprava) ostatnich data o podniku (statistiky - poptavky, vyroby,
prodeje, zaméstnanosti, Usek prace a mezd, vnitini smérnice, fady, predpovédi a zpravy
vedoucich pracovnikil) a externi dat (udaje statni statistiky, idaje z odborného tisku, zpravy o
vyvoji ménovych relaci a Urokovych mér, progndzy ekonomickych poradcii, komentare

manazeril). (Martinovicova, 2006)

Uketni data podniku

Ucetni data lze ziskat z G&etnich vykazii, které tvoii nezbytnou sou¢ast finanéniho tiéetnictvi.
Rozvaha: zachycuje stav majetku (aktiva) v podniku a zdroji (pasiva) jeho kryti k ur¢itému
datu (vétSinou k poslednimu dni tcetniho obdobi) v penéznim vyjadieni. (Stvova, 1999).
Vykaz zisku a ztrdaty: dle nazvu vykazu lze odvodit jeho vyznam - zisk nebo ztrata. Vykaz
nazyvany také jako vysledovka ma vyznamnou funkci ke sledovani vynosii a naklada
spolecnosti za bézné ucetni obdobi. Vykaz zisku a ztraty slouzi ke zjiStovani vyse a zplisobu
tvorby hospodaiského vysledku. (Blaha, Jindfichovska, 2006) Cash flow: vykaz udava
piehled o penéZnich tocich, zachycuje piijmy a vydaje firmy uskutecnéné v urcitém obdobi.

(Reznéakova, 2005)

212 Uzivatelé informaci z finan¢ni analyzy

Informace o finan¢ni situaci podniku jsou pfedmétem zajmu mnoha subjekti, které néjakym
zpusobem pfichazeji do kontaktu s danym podnikem. Vycet téchto subjekta je velmi rozsahly
a rozmanity. Obecné lze konstatovat, Ze vSichni uZivatelé maji jedno spolecné, potiebuji
védét, aby mohli fidit. (Kovanicova, Kovanic, 1997) Podle toho, kdo provadi a potiebuje
finan¢ni analyzu, se dé€li na dvé€ oblasti: interni uZivatelé (majitelé firmy, manaZzefi firmy,
zaméstnanci firmy) a externi uZivatele (obchodni partnefi, banky, obchodnici s cennymi
papiry, statni organy, auditofi, Ucetni a danovy poradce, konkuren¢ni firmy, investofi).

(Zivélova, 2007)
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2.2 Analyza okoli

Abychom mohli u€init spravny ndzor na vnitini prostfedi sledované spolecnosti, je nutné
souCasn¢ analyzovat i jeji vn&j$i prostiedi. Faktort, které ptisobi na firmu zevné, je velka
spousta a jsou systematicky seskupeny a zarfazeny do jednotlivych analyz. Z vysledka
jednotlivych analyzy pak lze ziskat vyznamné informace o intenzit¢ pusobeni zkoumanych
faktori na nas$i spoleCnost. Mezi nejzndméjsi analyzy patii: analyza SLEPTE, Portertv

model péti sil, McKinsey 7S analyza a SWOT analyza.

221 SLEPTE

Pomoci analyzy SLEPTE Ize analyzovat okoli firmy na zéklad€ ptisobeni uvedenych faktorti:

e socialni faktory - mezi socidlni faktory patfi napt.: demograficky vyvoj populace,

zmény zivotniho cyklu, mobilita, troven vzdélani, ptistup k praci a volnému ¢asu,

o legislativni faktory - mezi legislativni vlivy jsou fazeny zdkony, vyhlasky a normy,

e ckonomické faktory - tvoii hospodatské cykly, trendy HDP, kupni sila, inflace,
nezameéstnanost, urokové miry, devizové kurzy, primérnd mzda, vyvoj cen energii,

danové zatizeni,

e politické faktory - predstavuji politickou stabilitu zemé a regulaci v oblasti

zahrani¢niho obchodu,

e technologické faktory - do téchto vlivii zafazujeme nové objevy, zmény technologie,

rychlost zastaravani, vladni podpora, celkovy stav technologie,

e ckologické faktory - k témto faktorim patii velky diraz na ochranu piirody a ekologii.

14



2.2.2

Porteruv model péti sil

Porteriv model péti sil (model sily konkurence) patii k nejvyznamnéj$im nastrojim pro

konkurencni prostfedi firmy a jejiho strategického fizeni. Porterova analyza péti sil (péti

konkuren¢nich vlivll) byla vytvofena na popud jiz existujici SWOT analyzy, kterou ovSem

Porter povazoval za pfili§ obecnou. Do péti sil zaradil stavajici konkurenci, potencialni

nové konkurenty, dodavatele, odbératele, substitu¢ni produkty.

"Porteriiv model urc¢uje konkurencni tlaky, rivalitu na trhu. Rivalita trhu zavisi na ptsobeni a

interakci praveé téchto 5 zakladnich sil, kde vysledkem jejich spoleéného puisobeni je ziskovy

potencial odvétvi:"

stavajici konkurence - firmy mezi sebou zapasi o konkuren¢ni vyhodu, kterd mize mit

vice podob, M. Porter hovoti o dvou typech ndkladové a diferenciacni,

nova konkurence - pfi analyze konkuren¢niho prostfedi nesmime zapominat kromé
soucasnych konkurenti na existenci konkurentd z jinych odvétvi ¢i dokonce
konkurentlh novych. Lakava jsou i odvétvi s velkou ziskovosti, kde je velky pfisun
novych firem. OvSem ne kaZzdy prorazi na trh. Existuji fady bariér, mezi které patii

napf. patenty, know-how, regulace vlady a pro vstup na novy trh i aktiva,

vliv odbératelii - to, jakym zpuisobem ovliviiuji firmu odbératelé, zalezi na mnoha
aspektech, predevsim na jejich velikosti, na pozadované kvalité, na uspokojeni potieb

a jejim potencialem ristu,

vliv dodavatell - kazda firma pottebuje ke své existenci pottebné, dostupné zdroje. Ty
predstavuji ob&znd a stala aktiva, diky kterym se utvari mezi dodavateli a odbérateli

dvousménny obchod,

substituéni produkty - na trhu existuji i produkty, které je mozné nahradit, diky jejich
podobnosti, stavajicimi produkty. Tato nahraditelnost znamend pro firmu hrozbu,

kterou je potieba Fesit."

1)

Vlastni cesta.cz. Porteritv model konkurencnich sil [onling]. [cit. 2014-01-15]. Dostupné z: http://

www.vlastnicesta.cz/metody/porteruv-model-konkurencnich-sil-1/
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2.2.3 Interni analyza McKinsey 7S

Analyza McKinsey 7S analyzuje firmé jeji vnitini prostiedi. Sklada se ze 7 elementu,

elementd tvrdych a mékkych.

Structure
Strategy Systems
Shared
Values
Skills Style
Staff

Obrazek 1: McKinsey model 7S (Zdroj: 2)

Tvrdé elementy

e strategy (strategie) - vyjadiuje, jakym zpisobem je ziskavana konkurenéni vyhoda,
e structure (organizace) - uréuje, jak je firma organizovana (organiza¢ni uspofadani),

e systems (procesy) - urcuji, jakym zplGsobem jsou provadény kazdodenni Cinnosti a
procesy.

Me¢ekke elementy

e style (fizeni a kultura) - ur€uji, jakym zptisobem ziskavaji pracovnici své kompetence,

jakym zpisobem management jedna,

e staff (spolupracovnici) - urcuji uspokojeni ocekavani zajmovych skupin (vlastnikli
firmy, managementu a ostatnich pracovnikll. "Lidé jsou hlavnim zdrojem zvySovani

vykonnosti firmy" (Rais, 2007, 47),

2) Mindtools.com,  Mindtools  [online].  [cit.  2013-04-24].  Dostupné  z:  http://www.

mindtools.com/pages/article/newSTR_91.htm/
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e skills (kompetence) - urcuji, jakym zptisobem jsou zaméstnanci fizeni a jaka existuje

firemni kultura,

e shared Values (hodnoty) - urcuji, jakym zptisobem jsou definované a sdilené firemni
hodnoty.

224 SWOT Analyza

Cilem analyzy SWOT je identifikovat na zaklad¢ strategického auditu silné (Stregths) a slabé
(Weaknesses) stranky vnitiniho prostfedi firmy (cile, procesy, firemni zdroje, materidlové
prostfedi, firemni kultura, organizac¢ni struktura, kvalita managementu), tak pfilezitosti
(Opportunities) a hrozby (Threats) z makroprostiedi (faktory politicko-pravni, ekonomické,
socialn¢ - kulturni, technologické) a z mikroprostiedi (zakaznici, dodavatelé, odbératelg,

konkurence, vefejnost).

Strategie firmy by méla byt realistickd a ocekéva se jeji posunuti k vyssimu vykonu, lepsi
pozici na trhu, vys§i kvalit€. Zhodnoceni firmy pomoci SWOT analyzy umoZni zjistit
skuteény potencial firmy a stav trhu, ve kterém firma plsobi. Sila vlastniho vnitiniho
prostfedi firmy, vzhledem k externimu prostiedi, poméha najit vhodnou strategii k prosperité

a k zisku firmy.

Strengths

™

Threats - >

clr_z/_c.,cnx_c'r‘.t:zt.tz;:;

Obréazek 2: SWOT analyzy (Zdroj: °)

3) Dreamstime.com, SWOT analysis business diagram [online]. [cit. 2013-04-24]. Dostupné z:

http://www.dreamstime.com/stock-photography-swot-analysis-business-diagram-image13330682/
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2.3 Finan¢ni analyza

Pied samotnym vykladem finan¢ni analyzy je nutné konstatovat, Ze systém financni analyzy
neni kodifikovany, neni zddnym zpiisobem legislativné upraven pravnimi piedpisy nebo
vSeobecné uznavanymi jednotnymi standardy jako naptiklad financ¢ni ucetnictvi a danova

problematika.

Prestoze neexistuje néjaka oficidlni metodika financ¢ni analyzy, vyvinuly se obecné pfijimané
analytické postupy a v podnikové praxi se setkdme s nejriznéjSimi piistupy a technikami
analyzy, které si kladou za cil podat, stejn¢ jako ucetnictvi, vérny obraz o financnim zdravi

podniku. *

Podle toho jaké pouzije metody a jaka vychozi data, jsou uvazovany dva zakladni ptistupy k

finan¢ni analyze: technicka finan¢ni analyza a fundamentalni finan¢ni analyza. (Kalouda,

cvrw

2006). Praktické vyuziti je nejvhodnéjsi ¢lenéni technické finanéni analyzy dle pouzivanych

ukazatelil a zptisobu jejich interpretace dle nasledujiciho schématu.

e
Horizontalni

analyza
S—
S
Vertikalni

analyza
|
— 4

Absolutni
ukazatele

Rozdilové
ukazatele

Cisty pracovni
kapital
.
Ukazatele
zadluZenosti
| ——
7
Ukazatele
likvidity

S—

Pomérové W
ukazatele J

Ukazatele
rentability

Soustavy
ukazatelu

S
Ukazatele
aktivity
—_—
.

Provozni

ukazatele
| ——

KralickQv rychly
test

AltamnQv index
dlvéryhodnosti

—_——

Bonitni

0
Bankrotni
modely

|

IN indexy

Obrazek 3: Metody finan¢ni analyzy (Zdroj: upraveno autorkou dle Kislingerové, Hnilici, 2008)
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2.3.1 Analyza soustav ukazateli

Moznost ptedvidat finan¢ni problémy podniku patii k zakladnim pilifim existence podniku.
Je dtlezité, abychom sledovali a vyhodnocovali priabézné financni situaci podniku a ze
zjisténych vysledk pak ¢inili opatfeni. Kazdy ekonom musi byt na pozoru, musi umét

predvidat a v€as varovat pied nebezpecim, které podniku hrozi.

Zejména pro bankovni instituce je dilezité odhadnout finan¢ni situaci podniku a zvazit, zda
mu pujcit, anebo nepujcit. Vedle téchto bankovnich instituci existuje i fada ratingovych
agentur, napf. Standard a Poors, Moodys apod., které ohodnocuji firmy piidélovanim

ratingové znamky. (Kislingerova, Hnilica, 2008)

Existuje mnoho metod a postupt k hodnoceni bonity firmy a piedvidani hroziciho bankrotu.

K nejznaméjs$im modeltiim predikce finanéni tisné patii bonitni modely a bankrotni modely.

BONITNI MODELY
Bonitni modely vychazeji z normativnich hodnot vybranych ukazateli finan¢ni analyzy, na
jejichz zdklad€ jsou podniky zatazovany do riznych bonitnich tiid. K této skupiné modela

patii napt. Kralickv rychly test. (Zivélova, 2007)

Kralickitv rychly test

P. Kralicek vybral ze skupiny ukazateli celkem Ctyfi ukazatele a podle jejich vyslednych

hodnot pfid€luje podniku hodnoceni (vybornég, velmi dobte, dobte, Spatné, ohrozeni).

Pro zjisténi stability podniku je prvnim z ukazatelli kvota vlastniho kapitalu (financni sila
podniku ziskana podilem vlastniho kapitalu na celkové bilanéni sum¢) a ukazatel doby
splaceni dluhu z cash flow (za jak dlouhou dobu by byl podnik schopen splatit v§echny své
kratkodobé i dlouhodobé dluhy).

Pro zjisténi rentability vybral ukazatel rentability trzeb, métenou cash flow nikoli ziskem a

poslednim ukazatelem je rentabilita aktiv, kterd odrazi celkovou vydéle¢nost podniku.
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Tabulka 1: Ukazatel Kralicktv rychly test (Zdroj: 8)

Ukazatel Vyborné Velmi Dobte Spatné | Ohrozeni
dobre

Kvoéta vlastniho kapitalu (VK/A) >30 % >20 % >10 % >0% | negativni

Doba splaceni dluhu(Kr.+DI.Z)/ cash flow <3 roky <5 let <12 let >12 let >30 let

Cash flow v trzbach (cash flow/ trzby) >10 % >8 % >5 % >0 % negativni

ROA (HV po zdanéni + troky/(1-t) /A >15 % >12 % >8 % >0% | negativni

, kde:
Kr.Z - kratkodobé zavazky,
DI.Z - dlouhodobé zavazky,

Cash flow - VH+ odpisy + zména stavu rezerv,

HYV po zdanéni - hospodatsky vysledek po zdanéni,

VK - vlastni kapital,

A - aktiva. (Kislingerova, Hnilica, 2008)

BANKROTNI MODELY

Diky bankrotnim modelim lze podle urcitych pfiznakd v€as rozpoznat financni problémy

podniku, pfed tim, nez se skute¢n¢ projevi. Modely jsou dvojiho druhu jednorozmérné a

vicerozmérné. Jednorozmérnymi se zabyval napt. finan¢ni analytik Beaver, ktery testoval 30

pomérovych finan¢nich ukazateld na spolehlivost u bezproblémovych podnikd.

Po té vyclenil 4 ukazatele, jednalo se o rentabilitu vlastniho kapitalu, zadluzenost, béZznou

likviditu a podil pracovniho kapitadlu z celkovych aktiv, diky jejich nejvétsi vypovidaci

schopnosti, pii zjistovani rozdili mezi bankrotujicimi a piezivajicimi podniky. Nevyhodou

téchto modell je mozné stiidavé zatfazeni podniku mezi prosperujici a problémové.

Vicerozmérmé modely byly zkonstruovany pro ptesnéjsi odhad budouci financni situace

podniku. Ty funguji na principu vybranych pomérovych ukazateli a k nim pfifazenych

indexnich &isel. (Zivélova, 2007)
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Altmaniv index diivéryhodnosti

K nejznamgjsimu analytikovi vicerozmérnych modelt 60 let patfil prof. financi E. Altman.
Vytipoval nékolik ukazateli, provedl tzv. diskriminacni analyzu, ke které dospél, kdyz
hodnotil bankrotujici a prosperujici podniky. S pouzitim péti pomérovych ukazatelli a
diskrimina¢ni analyzy sestavil rovnice a stanovil pfedpovéd’, zda se jedna o prosperujici

podnik, ¢i podnik spé&jici k bankrotu. (Kislingerova, Hnilica, 2008)

Vysledné ¢islo - Altmanovo skére Z - je celkovy index nebo vysledek diskriminac¢ni funkce.
Prof. Altman zjistil, Ze podniky s vyslednym indexem vy$$im jak 2,99 byly dostate¢né pevné
a ani pozd¢ji se u nich zadné problémy neprojevily. Zatimco firmy s indexem niz§im jak 1,8
dfive nebo pozd¢ji zbankrotovaly. Hodnoty v rozmezi 1,81 az 2,99 nejsou v soucasnosti
statisticky prukazné. Vyhodou této metody je jeji relativné vysoka predikce. (Blaha,
Jindfichovska, 2006)

Z—faktor=33Xx1+1Xx2+06Xx3+1,4Xx4+ 1,2 XXs5

, kde:

X - zisk pred troky a zdanénim/celkova aktiva,

Xz - trzby/ celkovy aktiva,

X3 - trzni hodnota vlastniho kapitalu/ tc¢etni hodnota dluhu,
X4 - zadrZené zisky / aktiva celkem,

Xs - Cisty pracovni kapital/ aktiva celkem. (Kislingerova, Hnilica, 2008)

Tabulka 2: Altmantv index davéryhodnosti (Zdroj: 8)

Z faktor >2,99 MiZzeme predvidat uspokojivou financni
situaci
1,81 <Z faktor >2,99 Sed4 zéna nevyhranénych vysledki
Z faktor <1,81 Podnik je ohroZen vaznymi finanénimi
problémy
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Modely IN

Jedna se 4 indexy davéryhodnosti a finan¢ni vykonnosti ¢eského podniku sestavené Inkou a
Ivanem Neumaierovymi. Indexy se 1iSi podle toho, zda je finan¢ni situace hodnocena z

hlediska véfitele, ¢i z hlediska vlastnika. (Neumaierova, 2005)

Jako posledni v tfad¢ byl vytvofen INO5S a je aktualizaci INOl podle testi na datech
prumyslovych podnikii z roku 2004. (Sedlacek, 2007) Tento model ma celkem 5 vybranych

ukazatelli, kterym jsou obdobn¢ jako u Altmanova modelu piifazeny vahy.

INO5 =0,13 X x1+ 0,04 X x2+ 3,97 X x3+ 0,21 X X4 + 0,09 X x5

, kde:

X1 - aktiva / cizi kapital,

Xz - EBIT/ nakladové uroky,

X3 - EBIT/ celkova aktiva,

Xa - celkové vynosy /celkové aktiva,

Xs - ob&zna aktiva/ kratkodobé zavazky a uvéry,

Xg - zavazky po 1huté splatnosti/ vynosy.

Hodnoceni vysledka INOS
IN > 1,6 mtizeme piedvidat uspokojivou finan¢ni situaci,
0,9<IN >= 1,6 " Seda zona" nevyhranénych vysledk,

INO5 <= 0,9 firma je ohroZena vaZznymi finanénimi problémy. (Sedlacek, 2007)

2.3.2 Analyza absolutnich ukazateli

Analyza absolutnich ukazatell zjiSt'uje rozdilové nebo procentni zmény jednotlivych poloZzek
ucetnich vykazl oproti pfedchazejicimu obdobi. K tomuto srovnavani je tfeba mit k dispozici
dlouhou ¢asovou fadu a soucasné zajistit srovnatelnost idaji. Horizontalni a vertikalni rozbor
finan¢nich vykazi umozni snadné&j$i pohled do vykazl a vidét absolutni Uidaje z Ucetnich

vykazu v ur¢itych relacich a v ur€itych souvislostech. (Kislingerova, Hnilica, 2008)

Nevyhodou horizontalni a vertikalni analyzy je pfedevsim to, Ze rozdilové a procentni zmény

pouze konstatuje, neukazuje jejich pfi¢iny. Mohou ovSem upozornit na problémové oblasti,
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kter¢ budu nutno podrobit hlubSimu rozboru. V piipadé kvalitni vyrocni zpravy, lze

verifikovat jejich finan¢ni ¢i nefinanéni pficiny.

HORIZONTALNI ANALYZA

Horizontalni analyza obecné zkoumé zmény ukazateli v Case. Kvantifikovat meziro¢ni zmény
jednotlivych polozek tcéetnich vykaz je jednou z moznosti, jak vyuzit rizné indexy c¢i
diference. O kolik procent se jednotlivé polozky bilance zménily, oproti minulému roku,
piedstavuje procentni zména, a o kolik se zménily absolutni Cisla polozky bilance, pfedstavuje

rozdilova zména. (Kislingerova, Hnilica, 2008)

Zmény jednotlivych polozek se sleduji po tadcich, horizontalné, a proto je nazyvana

horizontélni analyzou absolutnich dat. (Sedlacek, 2007)

»lento typ analyzy umoziiuje odhalit zmény, ke kterym dochazi v hodnoceném podniku a

hlavni trendy v jeho hospodaieni.© (Landa, 2008)

Bi(t)

et = ot
YT BiE - 1)

, kde:
Bi(t) - hodnota bilan¢ni polozky i v Case t,

Bi(t-1) - hodnota bilan¢ni polozky i v ¢ase t-1. (Kislingerova, Hnilica, 2008)

VERTIKALNI ANALYZA

Vertikalni analyza se provadi jako procentni podil dané polozky ucetniho vykazu ke
stanovenému zdkladu. (Sedlacek, 2008) Na jednotlivé polozky tcetnich vykazu se pohlizi v
relaci k n¢jaké veli¢in€. Zakladem je kvantifikovat bilan¢ni sumu a po té dopocitat jednotlivé
podpolozky. Musime mit na paméti, Ze bilancni sumu nemusime chapat jako sumu vSech
polozek, ale bilan¢ni sumou mohou byt i ostatni podpolozky, které chceme analyzovat.
Oznaceni vertikalni vychazi z postupu vypoctu ze shora dola (ve sloupcich) a nikoliv napii¢
mezi jednotlivymi roky. Vertikéalni rozbor ucetnich polozek je velmi vhodnym ndastrojem pro

mezirocni a mezipodnikové srovnavani. (Zivélova, 2007)

Pfi rozboru rozvahy se jednotlivé polozky poméiuji s celkovym stavem aktiv, ¢i pasiv, pfi
rozboru vykazu zisku a ztraty se zpravidla porovnavaji polozky s celkovymi trzbami. (Landa,
2008)
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P = Bi
' YBi

, kde:

Bi - velikost polozky bilance,

Y'Bi - sumu hodnot polozek v ramci urcitého celku. (Kislingerova, Hnilica, 2008)

2.3.3 Analyza rozdilovych ukazatelu

"Ukazatele rozdilové, oznacované i jako fondy finan¢nich prostfedki, vyjadiuji rozdil dvou
ukazateli absolutnich. Jejich typickym ptikladem je zisk nebo C¢isty pracovni kapital."

(Zivélova, 2007)

"Fond je zde chapan, jako agregace urcitych stavovych ukazatell vyjadiujici aktiva nebo
pasiva, resp. jako rozdil mezi souhrnem uréitych polozek kratkodobych aktiv a ur€itych
polozek kratkodobych pasiv." (Sedlacek, 2007)

Mezi nejcastéji pouzivané fondy ve finanéni analyze patii Cisty pracovni kapital. (Blaha,

Jindfichovska, 2006)

Cisty pracovni kapitdl

Cisty pracovni kapital lze chépat jako &ast dlouhodobych zdrojii majetku, ktera kryje ob&zna
aktiva. Termin "¢isty "znamena, ze soucasti kapitalu nejsou brzké uhrady kratkodobého ciziho
kapitalu, tedy je oddélen od té Casti ob&znych aktiv, které jsou pravé urcen k uhradé

kratkodobych zavazk.

Termin "pracovni" ma vyjadfit jeho pruZznost, pohyblivost, manévrovaci prostor pro ¢innost
podniku a tento relativné volny kapital vyuzivaji manazefi podniku k hladkému zajisténi

pribéhu své hospodatské ¢innosti. (Zivelova, 2007)

Podnik mé dobré finan¢ni zazemi a je likvidni tehdy, pokud je piebytek kratkodobych aktiv
nad kratkodobymi dluhy. CPK pfedstavuje finanéni pol§ta¥, ktery umozni podniku za
neptiznivych udélosti pohotové reagovat i1 na veétsi vydej penéznich prostiedkli. Velikost
tohoto polstafe zalezi na obratkovosti kratkodobych aktiv a soubézné€ na vnéjsich okolnostech

napi. konkurence, stability trhu, daflova legislativa, celni ptedpisy apod. (Sedlacek, 2008)
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CPK = OA — KZ
, kde:
CPK - &isty pracovni kapital,
OA - ob¢znd aktiva (tj. zasoby, kratkodobé pohledavky a finan¢ni majetek),
KZ - kratkodobé zavazky. (Zivélova, 2007)

Cisty penéini majetek
CPM je konstruovany tak, Ze vedle pohotovych prostiedki a jejich ekvivalentt zahrnuje do

obéznych aktiv jest¢ kratkodobé pohledavky (bez vymahatelnych).

CPM = OA — ZA — NePoh — KrPa

, kde:

OA - 0bézna aktiva,

ZA - zasoby,

NePoh - nelikvidni pohledavky,

KrPa - kratkodoba pasiva. (Sedlacek, 2007)

Cisté pohotové prostiedky
CPP piedstavuje okamzitou likviditu splatnych kratkodobych zavazkil. Do pohotovych
penéznich prostiedki zahrnuje pouze hotovost, penize na bé&znych uctech a penézni

ekvivalenty (Seky, sménky nebo terminované vklady vypovéditelné do 3 mésici).

CPP = PPP — 0SZ

, kde:
PPP - pohotové penézni prostiedky,
OSZ - okamzit¢ splatné zavazky. (Sedlacek, 2007)
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234 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele jsou zakladnim metodickym nastrojem finan¢ni analyzy. Vyjadiuji pomér
dvou ukazateli absolutnich, bézné se vypocitavaji vyd€lenim jedné polozky (skupiny
polozek) jinou polozkou (skupinou polozek) uvedenou ve vykazech, mezi nimiz existuji, CO
do obsahu urcité souvislosti. Jednotlivé postupy pomérové analyzy jsou shrnuty do nékolika
skupin ukazateld, které nam vypovidaji, jak na tom podnik je z hlediska rentability, likvidity,

aktivity, zadluZenosti, ¢i produktivity prace a kapitalového trhu. (Kislingerova, Hnilica, 2008)

Diraz je kladen na vypovidaci schopnost pomérovych ukazatelli, vzajemné vazby a zavislosti,
zpusob jejich interpretace a jaky vyznam jim je pfisuzovan pro posouzeni ekonomické situace
podniku. Plnohodnotny zavér lze ziskat pouze z jednoho ukazatele, ale spravnou volbou a

kombinaci jednotlivych ukazatel. (Griinwald, Hole¢kova, 2007)

UKAZATELE RENTABILITY
Jedna se o vrcholovy ukazatel, ktery informuje, jak efektivné dosahuje podnik zisku, s

pouzitim investovaného kapitalu. (Kislingerova, Hnilica, 2005)

Mira rentability pfedstavuje pomér zisku k né&jaké zékladné€, jejichz pomoci bylo zisku
dosazeno (napi. k nakladim, trzbam, vykonim k aktivim). Za zisk do citatele dosazujeme

rizné kategorie zisku. (Stvova, 1999)

e EBIT (zisk pted odectenim rokt a dani) a jeho vyse odpovida provoznimu

vysledkl hospodafteni,

e EAT (zisk po zdanéni, nebo Cisty zisk) a odpovida vysledkti hospodateni za
béZné ucetni obdobi,

e EBT (zisk pted zdanénim) a odpovida provoznimu zisku, snizeny nebo zvyseny

o finan¢ni a mimofadny vysledek hospodateni.

Vysledné hodnoty rentability jsou ovlivnény oborem, ve kterém firma ptsobi a plati vztah,

¢im vyss§i hodnota, tim 1épe pro podnik. (Sedlacek, 2005)

Rentabilita celkovych aktiv (ROA - return on assets)

K nejdilezitéjsim ukazatelim patii rentabilita celkového vloZeného kapitdlu ROA. Je

povazovan za kli¢ové méfitko rentability. (Kovanicova, Kovanic, 1997)
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Poméiuje zisk pied zdanénim a nezdanénymi uroky s celkovymi aktivy. Vyhodou je, ze 1ze

tento ukazatel vyuZit pii srovnani s ostatnimi podniky, které maji rozdilné danové podminky.

roa = VHH NU
CA

, kde:

VH - vysledek hospodareni pfed zdanénim,

NU - nakladové tiroky,

CA - celkova aktiva. (Kislingerova, Hnilica, 2008)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE - return on equity)

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu vyjadiuje vynosnost kapitalu vlozeného vlastniky c¢i
akcionafi podniku. SlouZi pro jejich rozhodovani o tom, zda je tato jejich vysoce rizikova
investice vynosng&j$i nez jiné méné rizikové piileZitosti. (Zivélova, 2007)

VH

ROE = —
VK

, kde:

VH - vysledek hospodatent,
VK - vlastni kapital. (Kislingerova, Hnilica, 2008)

Rentabilita zrfeb (ROS - return on sales)
Ukazatel rentability trzeb vyjadiuje, kolik zisku vyprodukuje podnik kazdou 1 K¢ trzeb. Jak
uspésné uplatiuje své produkty na trhu. Soucasné je 1 métitkem efektivnosti vyuzivani vstupi

do vyroby a jejich hospodarné vynakladani. (Zivélova, 2007)

Hodnota ROS by m¢éla byt co nejvétsi, nizka hodnota tohoto ukazatele dokumentuje
nedostatky ve vedeni podniku.

ROS = Cz
T

, kde:
Cz - Cisty zisk,
T - trzby. (Kislingerova, Hnilica, 2008)
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UKAZATELE LIKVIDITY

Schopnost podniku hradit své zavazky je jednou ze zakladnich podminek jeho existence.

(Kovanicova, Kovanic, 1997)

V ramci majetkové slozky podniku pouze néktera aktiva mize podnik pouzit k thradé svych
zavazki. Jedna se pfedevsim o kratkodoba aktiva, u dlouhodobych aktiv pfeména muze trvat
delsi dobu, dokonce k preméné¢ nemusi nikdy dojit. Kratkodobé zavazky, nebo také

kratkodobé dluhy maji splatnost do jednoho roku a podnik je jimi vazan zejména k:
e jinym podnikiim (na zaklad¢ dodavatelsko-odbératelskych vztaht),
e Dbance (pokud Cerpa bankovni Gvéry),
e statu (odvadi dané a socialni pojisténi),
e zaméstnancim (vyplaci mzdy),
e zdravotnim pojisStovnam (odvadi zdravotni pojisténé),
¢ vlastnikiim podniku (vyplata dividend ¢i podill ze zisku).

Zadouci je, aby vyse disponibilniho ziistatku ob&znych aktiv podniku pokryla jeho splatné
kratkodobé zavazky. (Zivélova, 2007)

K nepouzZivangj$im ukazatelim likvidity patii béznd likvidita, rychla likvidita a penézni

likvidita.
Béina likvidita
Ukazatel bézné likvidity poskytuje informaci, do jaké miry jsou kryty kratkodobé investice

obéznymi aktivy. Udéava, kolika K¢ je kryta jedna koruna kratkodobych zévazka podniku.
(Rackova, 2008)

Podnik se Spatnou strukturou obéznych aktiv (napt. ma nadmérné zasoby, nedobytné
pohledéavky, nepatrny stav penéznich prostiedkll) se mize ocitnout ve velmi obtizné finan¢ni

situaci. V soucasnosti jsou doporuc¢ené hodnoty vice nez 1,5. (Rtckova, 2008)
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Bézna likvidita = OA
ézna likvi 1a—KD
, kde:
OA - 0bézna aktiva,

KD - kratkodobé dluhy. (Kislingerova, Hnilica, 2008)

Rychla likvidita

Rychla likvidita je ukazatel méftici platebni schopnost podniku a soustied’uje se predev§im na
penézni prostiedky, obchodovatelné cenné papiry a pohledavky. Tyto pohledavky se ponizi

o nedobytné pohledavky po lhaté splatnosti, né€které podniky dokonce uvadi pouze pro
vypodet polovi¢ni pohledavky. (Zivélova, 2008)

Doporucené hodnoty pro tento ukazatele jsou od 1 az do 1,5. Vysoké hodnota je vyhodna pro
vétitele, nebot’” podnik mé dostatek likvidnich prostfedkili, na druhou stranu nevyhodna pro

vlastniky, ktefi by zaro¢ili neefektivni aktiva vyhodné&ji. (Griinwald, Hole¢kova, 2007)

Rychla likvidita = M
KD

, kde:

KrP - kratkodobé pohledavky,

FM - finan¢ni majetek,

KD - kratkodobé dluhy. (Kislingerova,Hnilica, 2008)

PenéZni likvidita
Penézni likvidita je nejpfisnéj$i ze vSech ukazatelti likvidity. Je zaméfena pouze na
nejlikvidngjsi ¢ast majetku, kratkodoby finanéni majetek, ktery tvoii penize v pokladné, na
béznych ultech, ostatnich uctech, obchodovatelné cenné papiry, Seky a podobné penézni
hotovostni ekvivalenty. (Ruckova, 2008)
Doporuc¢ena hodnota tohoto ukazatele je kolem 0,5. (Griinwald, Holeckova, 2007)

KrFM

Pen&zni likvidita = ——
enezni likvidita KD

, kde:
KrFM — kratkodoby finan¢ni majetek,
KD- kratkodobé dluhy. (Kislingerova, Hnilica, 2008)
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UKAZATELE AKTIVITY

U ukazateli aktivity se snadno zjisti, jak efektivné dany podnik hospodaii se svymi aktivy,
jakou ma vyjednavaci silu vic¢i dodavatelim. NejCastéji je poméfovana tokova veli¢ina
(trzby) k veli¢in¢€ stavové (aktiva). Ma- li jich vice nez je Gcelné, vznikaji zbytecné ndklady a

tim i nizky zisk. Ma-li jich malo, ptichazi o mozné trzby. (Zivélova, 2007)

Lze jej vyjadfit ve dvou modelech:

o obratkovost (rychlost obratu) vyjadiuje pocet obratek aktiv za obdobi, béhem kterého

bylo dosazeno danych trzeb pouzitych v ukazatelich (nejcastéji rok),
o doba obratu (odrazi pocet dni, piipadné let, po ktery trva jedna obratka.

Obrat celkovych aktiv

Tento ukazatel méti efektivnost vyuziti aktiv podniku bez ohledu na zdroje jejich kryti a jeho
vyslednou hodnotu komunikujeme, jako produktivnost vlozené¢ho kapitalu. VySe tohoto
ukazatele se podstatné méni podle oboru &innosti. (Zivélova, 2007). Doporu¢ena hodnota dle

Pavelkové a Knapkové (2010) je minimalné 1.

T
Obrat aktiv = —
rat aktiv = +

, kde:
T - trzby,
Akt - aktiva celkem (Kislingerova, Hnilica, 2008)

Obrat zasob

Obratem zasob sledujeme, kolikrat za rok se zasoby pfeméni v ostatni formy obézného
majetku az po opétovny nakup zasob. (Zivélova, 2007) Pokud firma hospodarné fidi tok
zasob, nevlastni zbyte¢né nelikvidni zdsoby, pak dosahuje pfiznivych hodnot tohoto

ukazatele. (Kislingerova, 2007)

T
Obrat zasob = Z

, kde:
T - trzby,
Z - zisk. (Kislingerova, Hnilica,2008)
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Doba obratu zasob

Tento ukazatele pomaha zajistit dostatecné zasoby hotovych vyrobku, aby byl podnik schopen
reagovat na poptavku a zaroven, aby nebylo drzeno zbyte¢né velké mnozstvi zasob (Sedlacek,

2007, str. 62)

Kratsi doba obratu zasob svéd¢i, jak 0 plynulosti vyroby, tak i rychlejsi schopnosti podniku

reagovat na poptavku.

Doba obratu zasob = %
360
, kde:
T - trzby,

Z - zisk. (Kislingerova — Hnilica, 2008)

Doba inkasa pohledavek

Timto ukazatelem je vyjadiena doba, po kterou musi podnik v priiméru cekat, nez obdrzi
platby od svych odbérateld. (Kislingerova, Hnilica, 2008)
Jedna se o vycisleni doby od vystaveni faktury odbératelt, az po piijem penéznich prostiedkd.

Ugetni jednotka ma zajem o co nejkrat$i dobu inkasa. (Synek, 2006)

Doba inkasa pohledavek =

w
N @
o

, kde
P -— pohledavky,
T - trzby. (Kislingerova, Hnilica, 20008)

Doba splatnosti kratkodobych zavazki

V souvislosti s dobou inkasa pohledavek je zajimavé zjistit, jakd je platebni moralka firmy
viaci svym dodavatelim. Ukazatel doby obratu zavazkd udava, jak dlouho firma odklada
platby svym dodavateliim (Sedlacek, str. 63) Je velmi dulezité, aby se tato doba minimalné

rovnala dob¢ inkasa pohledavek. (Knapkova, Pavelkova, 2010)
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UKAZATELE ZADLUZENOSTI
Zadluzenost pométuje vztah vlastnich zdroji oproti zdrojim cizim. Zadluzenost ne vzdy
znamena negativni stav pro podnik. Nékdy zadluzeni podniku posili rentabilitu vlastniho

kapitalu a tim ptispiva k vyssi trzni hodnoté firmy.

Vlastnici obecné pozaduji vys$si zhodnoceni svého vlastniho vlozeného kapitalu, a tim se stava
jejich kapital rizikovéj$i nez kapital cizi. U ciziho kapitdlu je nejvétsi vyhoda danova

uznatelnost zaplacenych aroki.
"Zadluzenost méfime dvéma zpiisoby:
o vychazime z rozvahy a pocitdme rozsah, ve kterém dluhy financuji aktiva,

o vychazime z vysledovky a pocitame kryti nadkladt na cizi kapital (aroku a dalSich

poplatkti) provoznim ziskem". (Synek, 2006)

Celkova zadluZenost

Jedna se o zakladni ukazatel oznaCovany jako ukazatel véfitelského rizika. Obecné lze
konstatovat, ze ¢im je vys§i hodnota tohoto ukazatele, tim je vyss$i zadluZzenost celkového

majetku podniku a soucasné vyssi riziko véfitelll, ze dluh nebude splacen. (Sedlacek, 2007)

Je vyjadfen pomérem celkovych zavazku k celkovému majetku podniku. Z vysledné hodnoty

Ize zjistit do jaké miry je podnik financovan cizimi zdroji. (Zivélova, 2007)

Doporucend hodnota celkové zadluzenosti dle Knapkové je mezi 30-60 %. Diky niz§imu
vetitelskému riziku je v soucasnosti spise preferovano vyuzivani kratkodobych cizich zdroji

k financovani podniku. (Ruckova, 2008)

CZ

ZadluZenost = CAx 100

, kde:
CZ - cizi zdroje,
CA - celkova aktiva. (Zivélova, 2007)

Dalsim ukazatelem zadluzenosti je mira samofinancovani a ta informuje, jak spolecnost

financuje ze svych zdroji. Srovnavé se s oborovym primérem a vyjadiuje stabilitu firmy.
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Pokud jsou aktiva financovana cizimi zdroji, pak soucet zadluZenosti a miry samofinancovani

musi byt rovna 100 %. (Zivélova, 2007, str. 55)

VK

Mira samofinancovani = —————
CA x 100

, kde:
VK - vlastni kapital,
CA - celkova aktiva. (Zivélova, 2007)

Finanéni paka
"Pfevracena hodnota miry samofinancovani je dal§$im moznym vyjadienim zadluZenosti
podniku". (Zivélova, 2007, str. 56) Uziva se pii hodnoceni vynosnosti podniku
prostfednictvim pyramidovych soustav ukazatell, kde lze sledovat vliv zmén zadluZenosti
podniku p¥i zménach rentability vlozeného kapitalu. (Zivélova, 2007)
e CA

Finan¢ni paka = VK
, kde
CA - celkova aktiva,

VK - vlastni kapital. (Zivélova, 2007)

Urokové kryti
"Tento ukazatel je oznacovany i jako ziskova uhrad urokt. Vyjadiuje, kolikrat vytvoteny zisk
pred odpoétem tirokd a dani prevysuje urokové platby. Cim vyssi hodnota tohoto ukazatele,
tim pro podnik lépe. Ameri¢ti analytici povazuji za problémovy podnik, u né¢hoz hodnota
tohoto ukazatele se pohybuje okolo 3. Za bezproblémovou uroven povazuji hodnotu okolo 8 "
(Zivélova, 2007, str.58)

Urokové kryti = @

U

, kde:

EBIT - vysledek hosp. pfed zdan.+ nakladové troky;,
U - nakladové aroky. (Kislingerova, Hnilica, 2008)
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PROVOZNIi UKAZATELE
Provozni ukazatele patii mezi novéjsi sledovanou skupinu ukazatell, kterd zachycuje

vykonnost podniku ve vztahu k ndkladiim na zaméstnance. (Kislinerova, Hnilica, 2008)

Produktivita prace z pridané hodnoty

PH
Produktivita prace z pifidané hodnoty = T

, kde:
PH - pfidana hodnota,
P - pocet pracovnikt. (Sedlacek, 2007)

Timto ukazatelem se mé&i vyse produktivity na jednoho pracovnika. Cim vyssi hodnota

tohoto ukazatele, tim lepsi pro podnik i pro pracovniky. (Kislingerova, Hnilica, 2008)

Mzdova produktivita

T
Mzdova produktivita = —
zdova produktivita =

, kde:
T - trZby,
MN - mzdové néklady. (Sedlacek, 2007)

Tento ukazatel vyjadiuje, jakd vySe trzeb pfipadd na jednu K¢ vyplacenych mezd. Pii

trendové analyze by mél ukazatel vykazovat rostouci trend. (Sedlacek, 2007)

Ndkladovost vynosi

N
Nakladovost vynosi = v x 100

, kde:
N - naklady,
V - vynosy. (Synek, 2006)

Naékladovost vynost lze vyjadfit jako pomér nakladi na vynosy a pievadi se na procenta.
Vysledna hodnota udava, kolik procent nakladt bylo vynalozeno k dosazeni zisku. Pokud je
hodnota nizsi nez 100 %, jsou mens$i naklady a vys$i vynosy. A naopak. (Synek, 2006)

Obecné plati, ¢im mensi ndkladovost, tim pro podnik Iépe.
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3 Analyza soucasného stavu

V této kapitole bude piedstavena spole¢nost LAUFEN CZ, spol. s r.0. Dle nadefinovanych
metod v teoretické ¢asti budou provedeny analyzy vnéjsiho a vnitiniho prostiedi a finanéni

analyza spolec¢nosti.

3.1 Charakteristika podniku

Nazev: LAUFEN CZ, s.r.0.

Sidlo spolecnosti: V Tunich 3/1637, 120 00 Praha 2
Statutarni organ: jednatel: Ladislav Dvoiak MBA

jednatel: Mgr. Miloslav Hambalek
Spolecnici spolecnosti: Keramik Holding AG Laufen 100% podil
Ovladajici osoba: Keramik Holding AG Laufen

Corporacion Empresarial ROCA, S.A.

Roca Sanitario S.A.

Pravni forma: spole¢nost s ruenim omezenym
Zakladni kapital: 1 mil. K¢

Obrat za rok 2012: 1.893 mil. K¢

Pocet zaméstnanci: 612

3.11 Popis spole¢nosti

LAUFEN CZ s.r.o. je spolecnosti s ru¢enim omezenym zapsanou v obchodnim rejstiiku
méstského soudu v Praze dne 28. dubna 1999. Hlavnim pfedmétem podnikéni spolecnosti je
vyroba porcelanovych a keramickych vyrobkt, koupé€ zbozi za ti€elem jeho dalSiho prodeje a
prodej a zprosttedkovatelska ¢innost v obchod¢. Vedeni spolecnosti sidli v Praze a ma liniové-

Stabni strukturu.

35



Vedeni spoleénosti

1 1 1 | |
Management Management [ B — Management| | Management
personalni financni T T Management produktovy marketingovy
vyrobni logisticky zakaznicky

Obrazek 4: Struktura spolecnosti (Zdroj: vlastni zpracovani)

LAUFEN CZ, s.r.o., je pfimo ovladand spolecnosti Keramik Holding AG Laufen (100%
podil) a nepfimo ovladana spolecnostmi Roca Sanitario S.A. a Corporacion Empresarial

ROCA, S.A. Spole¢nost podnikéd ve dvou vyrobnich zdvodech (Bechyn¢ a Znojmo).

Historie

Znojmo: Vyroba primyslové keramiky ve Znojmé saha az do roku 1878, jednalo se o
nejstarsi zavod se strojovou vyrobou primyslové keramiky na celém kontinentu. Nejdiive se
zde vyrabélo kvalitni naddobi a majolika,” po roce 1920 byla vyroba zaméfena na keramicka
umyvadla, vany a diezy. V roce 1995 Keramické zdvody Znojmo zprivatizovala Svycarska

spole¢nost Keramik Holding AG Laufen a pficlenila je ke své prvni ceské akvizici z roku
1991.

Bechyné: Od 1961 méla stejny osud i koupelnova keramika v zavodu Bechyné. Jeji dobra
povést piispéla k tomu, ze do zdvodu JihoCeské keramiky v Bechyni v roce 1991 kapitalové

vstoupila Keramik Holding AG Laufen.

V roce 1991 se oba dva zavody spojily, a tak vznikla spole¢nost LAUFEN CZ se sidlem v
Praze, Ve stejném roce se stala soucasti Spanclské skupiny Roca. Od této doby spolecnost
LAUFEN CZ aktivné zastupuje znacky Laufen, Roca a JIKA nejen na ceském a slovenském
trhu, ale i v ostatnich zemich. Vysoce kvalitni koupelnova keramika vyrabéna v téchto
modernich zavodech ziskala osvéd¢eni mezindrodnich norem kvality ISO 9001. Soucasné

spolecnost vlastni i certifikat EN ISO 14001:2005.

*) majolika- luxusni keramika - bily zdklad s pestrymi malbami
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V soucasné dob¢ existuje po celém svété 72 vyrobnich pobocek nadnarodni skupiny ROCA.
V Ceské republice se jedna o zavod Bechyng, kde jeho ukolem je produkovat vysoce kvalitni
keramické velkoobjemové série jednodussich tvart a designu a zavod Znojmo, ktery dopliuje
sériovou vyrobu z Bechyné o nestandardni produkci a specidlni velké kusy s vysokym
podilem lidské prace. Pravé kombinaci téchto dvou vyrob je mozné nabidnout kone¢nému

zékaznikovi uceleny sortiment keramickych vyrobkil se zndmkou nejvyssi kvality.

LAUFEN

Roca JIKA

Obrazek 5: Znacky spolecnosti

Dal$im sortimentem je kompletni koupelnové vybaveni (ndbytek, baterie, vanicky, sprchové
kouty, zastény a sprchovaci dvefe). S piibyvajicim tlakem na vyrobce a dodavatele
podobnych komodit do stavebnictvi a s rozsifujicim se okruhem zakaznikl byl v roce 2011

otevien novy logisticky sklad ve Znojm& o celkové rozloze 10 000 m? s kapacitou 8 000
paletovych mist. Diky strategické poloze, jazykové vybavenosti a odborné kvalifikaci tymu
pracovniku povysila ROCA - expedi¢ni sklad na vyrobné-expedi¢ni centrum pro Evropu s
rozsifenim pro cely svét. V souCasné dobé se konsoliduji zakdzky pro zakazniky z Jizni a
Severni Ameriky, pres Afriku aZ po Asii, Australii a Ocednii. Vlastni vyroba je doplnéna o
nakup obchodniho zbozi (koupelnovy nébytek, vany, sprchové kouty, vodovodni baterie,

ostatni koupelnové dopliiky), které pak ucelené putuji do celého svéta.

LAUFEN CZ, s.r.0. se, krom& své podnikatelské c¢innosti, podili i na charitativnich
projektech. Spoleéné¢ s Kapkou nadéje byly provedeny rekonstrukce koupelen détskych
nemocnic v celé CR v celkové hodnoté 1,045 mil. K&. A v této spolupraci ma spolecnost v

planu pokracovat.
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3.2 Podnikové okoli

V této casti diplomové prace budou provedeny jednotlivé analyzy okoli firmy, konkrétné

analyza SLEPTE, Portertiv model péti sil, MCKinsey 7S a SWOT analyza.

3.21 SLEPTE analyza

Analyzou SLEPTE jsou zkoumany faktory: socialni, legislativni, ekonomické, politicke,

technologické a ekologické.

Socialni faktory

K socidlnim faktoriim se pfifazuje napf. demografie, kultura a Zivotni styl, jak bylo jiz
uvedeno v teoretické ¢asti. Spolecnost je vzhledem k pfedmétu podnikani ovlivnéna Zivotnim
stylem obyvatelstva. Tempo riistu zivotni urovné ma v soucasné dob¢ klesajici tendenci s
pfihlédnutim k celospolecenské a ekonomické krizi. Pfesto zvysujici se estetické citéni
obyvatel postkomunistickych zemi a zachovéani urovné hygienickych podminek ovliviiuje
pretiidéni priorit u rodinnych rozpocti a vétsich investic do zkvalitnéni bydleni. Trendem
zivotniho stylu je i Casté souziti rodicu s odrostlymi détmi, a to si vyzaduje vice pohodli pro
ob¢ skupiny. Dochdzi k pfechodu od vystavby novych domu k rekonstrukci starSich. Mezi
hlavni priority rekonstrukce obydli patii socialni zatizeni a vybaveni koupelen a WC. Pro

firmu je toto pfilezitost vyuzit poptavku a uspokojit poZzadavky zédkaznika.

Znojemsko, jako region vzdy patfilo svym zaméfenim mezi zemédélské regiony. Porevoluéni
zmény zpusobily krach produkce zemédelskych komodit a s tim souvisejici pfi¢iny krach
zpracovatelského primyslu (potravinaistvi). Na zaklad¢ vySe zminéného dochézi k velkym
zménam zaméfeni uplatnéni obyvatelstva na lehky primysl, a tim souvisejici potieby
rekvalifikaci a zmény Skolského systému pro dany region. Dale je nutno piihlédnout k
vysoké nezaméstnanosti obou regiontl i v ramci parametru CR, coZ vie je diisledkem zmén v
pramyslu. Dle Ceského statistického ifadu je evidovana nezaméstnanost k 31.12.2012 na
Znojemsku 13,4 % a na Bechyiisku 9,3 % (v CR 7,2 %). Pramérny pocet zaméstnanci
v zavod¢ Znojmo je 370 a v Bechyni 295, coz je na zdejsi poméry nadstandardni velikost

firmy. Proto lze firmu povazovat za stézejniho zaméstnavatele ve mésté Znojmé 1 Bechyni.

Vzhledem k tomu, Ze firmam patii mezi vétSi zaméstnavatele v regionu méa moznost vyplacet
zaméstnancim bonusy, které ma obsazené v kolektivni smlouveé. Coz ji umoziuje veEtsi a

kvalitn€j$i vybér na trhu prace 1 s pfihlédnutim k vysoké nezaméstnanosti v regionu.
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Soub&zné 1ze posoudit i struktura obyvatelstva v CR, kde mnozZstvi obyvatel do 20-ti let je
mensi, nez mnoZzstvi obyvatel do 60-ti let. Starsi lidé v této nadvaznosti potiebuji sice vEétsi péci
a od toho se odviji starost o né&, ale skromnéjsi bydleni napf. v mensich bytech nebo
pecovatelskych domech. Sami nebo s pomoci rodiny si pofizuji komfortni zafizeni, zaméiené
na snadn¢jsi mobilitu. Nejen nartst vystavby pecovatelskych domii je potencidlem pro prodej
sanitarni keramiky, ale také rekonstrukce stdvajicich nevyhovujicich koupelen, kde dochazi

k navratu tradi¢nich produkti sanitarni keramiky (bidety).

Legislativni faktory

Pro kazdou firmu, ktera podnika na tizemi statu CR, jsou zavazné zakony vydané statem a
musi je dodrzovat. Jedna se napt. zdkonik prace, obchodni zdkonik, obCansky zédkonik, zdkon
o Ucetnictvi, zakon o DPH, zakon o spotfebnich danich, zdkon o danich z pfijmu, ochrana
spotiebitele, zivnostensky zdkon, dale pak vyhlasky, ptedpisy apod. Vzhledem k tomu, ze se

jedné o nadnarodni spolecnost, fidi se i mezinarodnimi smlouvami.

Mezi vyznamné zmény, které mohou ovlivnit podnik, patfi zmény v zakoniku prace a zmény
sazby dan¢ z pfidané hodnoty. V zdkonném ramci dochéazi v poslednich letech k velkym
turbulencim, kdy legislativni prostfedi neni stabilni, coz pro kazdé podnikani je véc
komplikovana. Jedna se pfedevSim o Casté zmény v danovych zakonech, kde dochazi ke

zménam v sazbé dani, jak pfimych tak nepfimych.

Zvysujici se sazby DPH se firm¢ negativné promitaji do zvySeni nakladd vstuptli, zvySenim
cen elektrické energie a zemniho plynu. Naopak pozitivni vliv zaznamenala spole¢nost v roce
2010, kdy planované navyseni DPH u byti a domt zvysil zdjem developert o jejich realizaci

jesteé pred zmeénou.

Béhem analyzovaného obdobi probchla fada zmén i1 v zdkoniku prace. V roce 2007 zacal
platit novy zakonik prace, ktery nebyl celych 40 let novelizovan. Béhem let 2008-2011 byly
provedeny zmény tykajicich se napt. diskriminace, zkuSebni doby, odstupného, konta
pracovni doby, piestavky na jidlo a oddech, neptetrzitého odpocinku v tydnu, prace piescas a
odpovédnosti zaméstnavatele za Skodu. V roce 2009 vlivem dopadu krize firma redukovala
mzdové néklady propusténim velkého poctu zaméstnancti, které¢ provazelo zakonné pravo na
vyplaceni odstupného. Zasadni zménou bylo zavedeni az ttileté délky pracovniho poméru na
dobu wurcitou s tiimésicni zkuSebni lhitou. Této stézejni vyhody vyuziva firma
k flexibilngjsSimu obsazovani pracovnich pozic kvalifikovanou pracovni silou. Dalsi
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vyznamnou zménou byly nové kontroly a vyplaceni nemocenskych davek zaméstnavatelem.
Pro redukci nemocnosti firma zavedla motiva¢ni program, ktery zahrnuje vyplaceni ro¢niho

bonusu, ktery je kracen poc¢tem dni nemoci zaméstnance.

Ekonomické faktory

Ekonomické faktory jsou velmi dulezité pro rist podniku. Nejvlivnéjsim faktorem se stala v
roce 2007 hospodarska krize, ktera vypukla v USA (americka hypote¢ni krize) a rozsitila se
po celém svété. Ceskou republiku zaséhla v letech 2008 a 2009. Nasledkem krize byly tipadky
velkych firem a ndsledné hromadné propousténi zaméstnanct. Snizila se koupéschopnost
obyvatelstva. Zhorsila se dostupnost hypoték a spotiebitelskych Gvért. Spole¢nost propustila
na 100 zamé&stnancl a zaznamenala vyrazné snizeni poptavky. Soucasti redukce nepiimych

nakladd bylo propousténi zaméstnanct mezi lety 2010 - 2012,

Situace na trhu si vyzadala zménu poptavky, kdy zakaznici se orientovali na koupi mensich
byth a jejich zafizeni, dali pfednost prakticnosti a levnéjsi cené. Spolecnost zareagovala
nabidkou cenov€ vyhodngjsich produktti znacky JIKA (JIKA produkty, JIKA akrylatové
vany, JIKA sprchové kouty).

Béhem celého obdobi 2006 - 2012 byl ptedpokladany rist HDP mensi a vyhlidky na trhu
pesimistické. Krize docilila vrcholu v roce 2009, kdy doslo k propadu HDP o 4,5 %. Od roku
2010 dochazi k mirnému ristu a to v hodnotach pohybujicich se kolem 2 %. Pro spole¢nost
jsou dulezité i poptavky okolnich trhii, polského a slovenského, kde rist HDP dosahuje az 4

%. Sveéd¢Ei o tom rostouci trzby na tyto trhy o 10 %.

Vyvoj miry inflace v CR ma cyklickou tendenci. V roce 2008 doslo k rekordnimu zvyseni
inflace az na 8 %, coz byla ptredzvést hospodaiské krize. V roce 2009 doslo ke kratkodobé
deflaci v dusledku sniZzené¢ koupéschopnosti obyvatelstva, coz bylo dasledkem globalni
celosvétové krize. Od roku 2010 se inflace postupné dostavd do normadlnich hodnot
pohybujici se kolem 2 - 3 %. To mélo za nasledek zdrazeni vstupt, zdrazeni cen dopravy a
energii. K oziveni konkurenceschopnosti firmy doslo ke snizeni mzdovych nékladd, jako

eliminace zvySeni vstupt a zachovani cen hotovych vyrobkii.

Vzhledem k tomu, Ze je vyznamna ¢ast trzeb realizovana v euru, ma vliv i vyvoj kurzu eura
vuci Ceské koruné. V obdobi 2006 - 2008 ¢eska koruna nepftetrzité posilovala, a to sniZovalo

spole¢nosti hodnoty exportt,, které eliminovala kontrolou nakladt, podporou prodeje
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K udrzeni stavajici marze a ukazatele ziskovosti. V roce 2009 oslabenim koruny sice posilil
export, ovSem byl eliminovéan situaci na vSech trzich, kde investofi z divodu hospodaiské
krize zastavovali projekty. Od roku 2010, kdy koruna posilila cca o 3 %, bylo nezbytné,
eliminovat kurzové rozdily finan¢nimi nastroji, a to az do roku 2012, kdy euro posililo

V pruméru o 2 %.

Politické faktory

Stézejnim politickym faktorem pro ptisobeni firmy na trhu, je stabilita a kontinuita v otdzkach
zahrani¢niho obchodu a vyvoje dani v ramci CR. BohuzZel ani jedno ze zékladnich kritérii v
poslednich letech neni naplnéno. Soucasné pravicové vlady ptisobici jiz druhé volebni obdobi
provedly de facto jen jeden vyznamny krok, tim krokem se stalo zavedeni rovné sazby dané.
Dusledkem toho dosSlo k velkému propadu piijmi statniho rozpoctu a tim souvisejiciho
snizeni vefejnych investic. Dopady byly jen dalSi prohloubeni krize zptisobené
nezodpovédnosti bankovniho sektoru. Méné dani, méné statu se v praxi aplikuje nahrazeni
pfimych dani, danémi neptimymi. Coz v konecném diisledku zvySuje ceny produktu, zbozi,
sluzeb, snizuje koupéschopnost obyvatelstva. JelikoZz snizeni ptimych dani se dotklo pouze
malého procenta vysoko-pfijmovych skupin, dochazi k vytvareni skupiny lidi s vysokymi

pfijmy a mizi stiedni vrstva, kterd ve zdravé ekonomice tvoii hlavni kupni silu firmy.

Jako hlavni znak chybné hospodaiské politiky souc¢asnych vlad je danova nestabilita a vyssi
rist HDP okolnich postkomunistickych zemi, jako je Polsko a Slovensko, jez se nachézeji ve
stejném stfedoevropském prostoru. Dalsi negativni politicky faktor je vyvadéni vefejnych
sluZzeb prostrednictvim statu a ufednikit do nevefejného prostoru do trzniho prostedi. Dochazi
k pokiiveni trhu, kdy firmy napojené na vetejné zakdzky jsou zvyhodnény oproti tém
ostatnim. Ve vySe zminéném systému buji korupce. Poslednim negativnim politickym
krokem, ktery ma neptiznivy vliv na zahrani¢ni obchod je soucasna zahranicni politika vlady
CR. Vlada CR napf. rusi ambasady v zajimavych destinacich pro &esky priimysl a pro esky

export napi. Latinskad Amerika.

Technologické faktory

Zivotnost setu sanitarni keramiky se v poslednich letech vyrazné zkratila, misto 15-ti let
probihda modernizace jiz po sedmi ¢1 osmi letech. Je to zptisobeno rychlym vyvojem novych
trendit v fadé rliznych oblasti a zvySujici se pozadavky zakaznikli na koupelnové vybaveni.

Soucasné dochazi i k zrychleni vyvoje novych vyrobki. Z dvou let na hranici jednoho roku.
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Toto vyrazné zkraceni ztézuje spolecnosti obstat v konkurencnim prostiedi. Proto spolecnost

maximalné vyuziva acinngjsi prostredky a zdroje, kterymi disponuje.

Navzdory financ¢ni krizi se podafilo na tseku vyvoje investovat do vyvoje novych vyrobki
¢astku 17 miliénu na 100 druhti novych produktd. Samoziejmosti je i konsolidace vyroby,
snizovani zmetkovosti, provadéni konstrukénich zmén keramickych produkti a jejich

prislusenstvi za ucelem snizovani vyrobnich nakladu a zvySovani jejich funk¢ni spolehlivosti.

Ekologické faktory
LAUFEN CZ je drzitelem nejvyssich ekologickych certifikatd EN ISO 14001. Velkou snahou

firmy je, v rdmci vyrobnich procest, disledné dodrzovani zésad, pro tfidéni a shromazdovani
odpadli a predchazeni jejich vzniku. Samoziejmosti je plnéni pozadavkl platnych predpist
vydanych pro ochranu zivotniho prostfedi. Trvale se vénuje provozim a ¢innostem s redlnym
nebezpe¢im zneciStovani Zivotniho prostfedi a pfijimé opatfeni k jejich minimalizaci.
Hospodarné vyuziva suroviny a energie a zvlaStni pozornost je vénovéana opétovnému vyuziti

odpadii z vyroby keramiky.

3.2.2 Porteriv model 5 sil

K dal§imu rozboru vnéjsiho prostiedi bude vyuzita Porterova analyza.

Stavajici konkurence:

Firma LAUFEN CZ patii k nejvétsim Ceskym vyrobcim sanitarni keramiky. Mezi nejvétsi
konkurenty na ceském trhu patii firma ldeal Standard s.r.o. Firma patii mezi hlavni
konkurenty v segmentu sanitarni keramiky pro malé domacnosti na trh, se standardni sanitarni
keramikou. V zahranic¢i se jedna o dovoz cenové vyhodngjSich produktti sanitarni keramiky,
baterii, koupelnového nabytku z Ciny. Co se tyée designové a luxusni sanitarni keramiky a

vodovodnich armatur, nema firma LAUFEN CZ vazn&jsi konkurenci. V CR se jedna o firmu:

L deal
Ideal Standard s.r.o. Teplice

Zékladni kapital: 398,722 mil. K¢, obrat: 650,075 mil. K¢.
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Nova konkurence:

Vyroba sanitarni keramiky je technologicky narocna a jsou zde vysoké pozadavky jak na
vybaveni (vyvojové, vyrobni, obsluzné a méfici vybaveni), tak i na kvalifikovanou pracovni
silu. Vzhledem Kk dobihajicim vlivim krize a tim omezenym zahrani¢nim investicim je

nepravdépodobné vybudovani nového konkuren¢niho vyrobniho zavodu.

Viiv dodavatelii:

Vzhledem k tomu, Ze je firma LAUFEN CZ je soucasti skupiny ROCA a LAUFEN, jsou
nejvetSimi dodavateli pravé zahranicni dodavatelé z této skupiny. Veskera dodavatelska
spoluprace je vedena na velmi dobré urovni. Ceny i splatnosti jsou smluvné ujednany a
dodavatelska sila se odviji o hierarchie ROCA A LAUFEN skupiny. Vedle této skupiny
dodavatelll existuje i okruh dodavatelil, pfedev§im se jedna o ¢eské firmy, které zabezpecuje
napt. nakupy materialu (napf. hmoty, obaly), transporty a provozni c¢innosti. U téchto
dodavatelt je vyznamnym faktorem sila spole¢nosti, ktera umoznuje vybér dodavatele a tim
sniZeni vstupni ceny U ndkupu dodavek. Coz ma efekt na konecnou cenu vyrobkil a sluZeb.
Velkym portfoliem dodavatelskych firem muze firma flexibiln€ reagovat na cenové nabidky

dodavatela.

Viiv odbératelu:

Mezi nejvétsi odberatele firmy Laufen CZ patii firmy: SIKO, Ptacek a MD Market. U téchto
firem se firma soustfed’uje na zakazniky s vyS$imi naroky na design a celkovou architekturu
socidlnich zatizeni. Firmy SIKO a Ptacek, disponuji interiérovymi studii, kde si zdkaznik
muZze navrhnout komplexni feSeni socidlniho zafizeni. Mezi dalsi skupinu odbératelt patii v
této dobé popularni hobbymarkety firem Baumax, Bauhaus a Hornbach. Zde je cilovou
skupinou primérny cesky spotiebitel, pro néjz je hlavni hledisko ekonomicky aspekt. U této
skupiny odbératelit ma spolecnost velkou vyjednavaci silu pfi stanoveni platebnich a dodacich

podminek.

Vedle ¢eskych odbératelii jsou velkym potencidlem i zahrani¢ni odbératelé, ktefi zvysSuji
poptavku po luxusni keramice (napt. USA, Rusko). Firma dokdze uspokojit prani zdkaznika a
to ji stavi do pozice silného dodavatele s moznosti stanoveni pro ni vyhodnych obchodnich

podminek.
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Hrozba substitutii:

S piihlédnutim k souCasnému zivotnimu stylu obyvatelstva a konvencni architektufe ve
stavebnictvi je hrozba substitutdl miziva. Je kladen velky diraz na tradicni materidly a

Zivotnost.

3.2.3 Interni analyza McKinsey7S

Za hlavni strategickou vyhodu spole¢nosti Laufem CZ Ize povazovat spolupréci s prednimi
desingovymi studii a spolupraci s pfednimi navrhafi Armani, Palomba. Samoziejmé je kladen
velky diraz na kvalitu vyrobki vyrabénych nejmodernéj§imi vyrobnimi postupy a systém
kontroly kvality. Vysledkem tohoto propracovaného systému je nizké procento reklamaci

hotovych vyrobki.

Structure (organizace)

Spole¢nost LAUFEN CZ, s.r.o. je pfimo ovladana spole¢nosti Keramik Holding AG Laufen a
nepiimo ovladana spole¢nostmi Roca Sanitario S.A. a Corporacion Empresarial ROCA, S.A.
Zéakladni kapital je 1 mil. K& Za spolecnost jednaji dva jednatelé. Ma linioveé-Stabni
organizacni strukturu, ktera definuje nadiizenost a podfizenost. Kontrolni systémem je

zalozen na podpisovém pravu odpovédného pracovnika.

Vedeni spole¢nosti

— |

‘ Sekretariat

1

r - " 1 : Management

anagemen Kketi J

Man:agemgnt Management Maggsement P"OdﬁktOV\" ey
jrobn Iogiftick\'/ gilazniag

Obrazek 6: Struktura spole¢nosti (Zdroj: vlastni zpracovani)

Management
Managerpept finanéni
personalni

Komunikace mezi jednotlivymi useky je vedena na velmi dobré urovni. Kazdy zaméstnanec
zna své podiizené a podfizené a jsou nastavena pravidla o zplisobu komunikace a feSeni

zadanych kol mezi jednotlivymi tseky.
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Systems (procesy)

Firma vyuziva informacni systém SAP, IS na mzdovou agendu. Komunikace ve firmé¢ je
vedena pomoci telefont, firemnich emaild a modernich technologii a softwarovych aplikaci.

napi. Blackberry, Sametime. Spole¢nost je se v§emi systémy spokojena.

Style (Fizeni a kultura)

Jednotlivé firemni useky jsou fizeny manazery S autoritativnim stylem fizeni (financni,
vyrobni, personalni, marketingovy, medialni). Dalsi linii jsou vedouci a jim podtizeni. Kazdy
zameéstnanec firmy ma pfesné stanovenou napli prace, své povinnosti a kompetence a zna své
nadiizené a podfizené pracovniky. Firma vyddva organizacni tad, ktery je pravidelné
aktualizovan. Nevyhodou fizeni spole¢nosti je obCasna nepruznost v rozhodovani, zpisobena

malou pravomoci manazerd.

Staff (zaméstnanci)

Firma zaméstnava 655 zaméstnancti a 13 vedoucich pracovnikd. Se svymi zaméstnanci je
spokojena. Klade duraz piedevSim na odbornost a u specifickych pracovnich pozic na
jazykovou vybavenost (angli¢tina, némcina, Spanélstina, italStina, arabstina, bulharstina a
rustina). Vybér zaméstnanct je provadén na zakladé vybérovych fizeni s presné definovanymi

poZadavky na obsazeni pracovni pozice.

Pro zlepSeni produktivity firma zavedla novy systétm BEDAUX k reorganizaci pracovniho
Casu dé€lnika pomoci piid€lovani bodt za jednotlivé ukony. Lepsi ohodnoceni individualniho
vykonu kazdého zaméstnance pomohlo optimalizovat nédklady a maximalné vyuZit pracovni

silu.

Od svych zaméstnancii oCekava samostatnost, schopnost tymové prace, zodpovédnost a
loajalitu. Nabizi velmi dobré platové podminky a ma nastaven motivacni systém, zalozeny na
bonusech (stravenky, pifispévky na penzijni fond, na Zivotni pojiSténi, sleva na vlastni
vyrobky.) Zaméstnanci navic ziskévaji dodatkovy 13. plat, ktery je redukovan jejich
nemocnosti. Cilem firmy je definovani firemni kultury a zasad chovani zaméstnanci k

budovani loajality k firmé&, ke znacce a k pocitu spoluodpovédnosti za budoucnost firmy.
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Graf 1: Pocet zaméstnancu (Zdroj: vlastni zpracovani)

Skills (kompetence)

VSichni zaméstnanci firmy vykonavaji svou pracovni Cinnost dle své odbornosti. Mezi
zaméstnanci firmy jsou napi. vysokoskolsky, stfedoSkolsky a oborové vzdélani lidé a jsou
zatazeni, dle svého dosazeného vzdélani, na jednotlivé pracovni pozice. Vedouci pracovnici
maji pfirozenou autoritu, ktera se odviji od jejich dlouholetych manazerskych schopnosti.
Zajistuji pro své podfizené optimalni podminky k vykonu jejich prace. Soucasti rozvoje
znalosti a dovednosti vSech zaméstnanct je pravidelna tcast na Skolenich, seminafich a

kurzech. Firma nabizi napft. jazykové vzdélavani a ruzna certifikace.

Shared Values (hodnoty)

Firma kromé ekonomickych hledisek povazuje za prvotrady i1 postoj k zivotnimu prostiedi.
Proto spole¢né se vSemi zaméstnanci usiluje o to, aby veSkeré Cinnosti spojené s jejimi
podnikatelskymi aktivitami byly vykonavany tak, aby puasobeni téchto ¢innosti na zivotni
prostfedi bylo co nejSetrnéjsi a neustale se zlepSovalo. Vysledkem toho je ptistup kazdého
zaméstnance na vSech urovnich kdy, kromé technologicko-vyrobnich, enviromentalnich

opatteni, kazdy zaméstnanec tfidi odpad.

LAUFEN CZ se podili na charitativnich projektech. Spole¢né s Kapkou nadéje byly
provedeny rekonstrukce koupelen détskych nemocnic v celé CR v celkové hodnoté 1,452 mil.

K¢&. Av této spolupréci ma v planu pokracovat.
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3.24 SWOT

Ksestaveni SWOT analyzy budou vyuzita zjisténi z ptredchozich uvedenych analyz
McKinsey 7S, SLEPTE, PORTER. Z analyzy vnitiniho prostiedi budou uvedeny silné a slabé

stranky firmy a z analyzy vnéjSiho prostfedi jeji mozné pfilezitosti a hrozby.

Silné stranky

= kvalitni vyrobky,

= kvalitni systém fizeni vyroby,

= dlouholeta tradice,

= zkuSeni kmenovy zaméstnanci,

= vyborna kvalifikace zaméstnanc,

= gspoluprace s prednimi designovymi studii,

= podpora vetejné prospésnych projektu (Kapka nadgje).

Slabé stranky

= obcasnd nepruznost v rozhodovant,

* mald pravomoc manaZeru.

PrileZitosti

* silnd pozice na trhu,

= silnd pozice na trhu s designovou sanitarni keramikou,

= marketingov€ hodnotnd znatka LAUFEN CZ,

= poptavka po vétsi kvalit€ bydleni,
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nezameéestnanost,

daraz na zdravy zZivotni styl,

ohleduplnost k zivotnimu prostiedi,

zvySujici se estetické citéni obyvatel postkomunistickych zemi,

navrat tradi¢nich produktii sanitarni keramiky (bidety),

vystavba domu s pecovatelskou sluzbou,

zvySujici se poptavka po luxusni keramice (Rusko, USA),

velké moznosti pii vybéru dodavateli (material, obaly, doprava).

Hrozby

ekonomicka krize,

pokles zivotni Grovné,

dodavatele (ve skuping),

zmény v legislativé,

nestabilni pravni prostredi,

nezajisténa stabilita danovych sazeb,

nizka kupni sila,

vysoké energetické naklady,

nestabilita bankovniho sektoru.
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3.3 Finan¢ni analyza

V této Casti diplomové prace bude zpracovana financni analyza spole¢nosti LAUFEN CZ,
s.r.0. Jednotlivé analyzy budou provedeny na zédkladé metod nadefinovanych v teoretické ¢asti
diplomové¢ prace. Veskera data budou Cerpana z let 2006 az 2012 z vykazl rozvaha, vykaz
zisku a ztraty a cash flow. Jako prvni bude provedena analyza soustav ukazatelii, nasledovat
bude analyza absolutnich, rozdilovych a pomérovych ukazatelt.

3.3.1 Analyza soustav ukazateli

Ke zjisténi predikce finanéni tisn€ budou vyuzity tfi metody, a to nejdiive Kralicktv rychly

test, dale Altmantiv index divéryhodnosti a posledni metodou bude INOS.

Tabulka 3: Kralicktv rychly test (Zdroj: vlastni zpracovani)

Kvéta viastniho 63% 74% 76% 82% 79% 78% 81%
kapitalu

(?(‘)’E}";‘)Sp'ace”' dluhu 1,07 1,01 1,50 1,87 2,53 1,78 2,08
Cash flow v trzbach 13% 17% 14% 10% 10% 13% 9%
ROA 11% 19% 9% 2% 1% 6% 5%
Finan¢ni stabilita 1 1 1 1 1 1 1
V)’fnosnost ] ] 1,5 1,5 2 2,5 3 2,5 2,5
VYSLEDNA ZNAMKA 1.25 1.25 15 1,75 2 1,75 1,75

Z dat z tabulky ¢. 3 Ize hodnotit podnik finan¢n¢ stabilni. Ve vSech letech dosahuje vyborné
finanéni stability (zndmka 1). Vynosnost se pohybuje od 1,5 do 3. Nejlepsiho hodnoceni
dosahl podnik v roce 2006 a 2007, kde kvota vlastniho kapitalu a doba splaceni dluhu byla na
vyborné trovni a vynosova situace byla na velmi dobré urovni. Nejhors$i znamka (2) byla
zjisténa v roce 2010, a to zhorSenou vynosnosti podniku (znamka 3), kterou ovlivnila nizka
ptidanou hodnotou, mensi zisk a zvysena aktiva. Podobné hodnoceni mél i rok 2008 a 2009,
kde financ¢ni stabilita vyborna, ale vynosnost nizsi, vlivem nizsich trzeb v dobé ekonomické

krize.

Tabulka 4: Altmantv index duvéryhodnosti (Zdroj:vlastni zpracovani)

x1 EBIT/CA 0,37 0,64 0,31 0,09 0,06 0,18 0,04
x2 | Trzby/CA 1,24 1,29 1,12 0,94 0,83 0,86 0,94
X3 Trzni hodnota VK/CZ 1,04 1,71 1,88 2,77 2,21 2,17 2,59
x4 | Zadrzeny zisk/CA 0,50 0,67 0,72 0,79 0,76 0,77 0,82
x5 Cisty pracovni kapital/CA 0,21 0,13 0,18 0,29 0,33 0,39 0,47

Z -score 3,36 4,43 4,21 4,87 4,19 4,37 4,86




Hodnota Altmanova indexu (tab. ¢. 4) se béhem sledovaného obdobi pohybovala mezi 3,36 az
4,87, a to predevsim vyvojem rentability, kterd ma nejvétsi koeficient a vyvojem indexu x3,
ktery dosahuje vyssich hodnot. Dle srovnani s doporu¢enou hodnotou 2,99 je vysledny Z-
skore ve vSech letech nad touto hranici a proto lze firmu fadit k t€m, které maji uspokojivou
stabilitu a finan¢ni situaci. Nejnizsi Z-score byl zjistén v roce 2006 a byl ovlivnén nejmensi
trzni hodnotou firmy. V roce 2009 Z-score faktor dosahuje nejvyssi hodnoty 4,87 vlivem

navysenim trzni hodnoty. Nasledujici roky mé Z-scére stiidave klesajici a rostouci vyvoj.

Tabulka 5: INO5 (Zdroj:vlastni zpracovani)

x1 | CAICZ 0,36 0,50 0,54 0,73 0,61 0,60 0,70
x2 | EBIT/nakl.uroky 0,36 0,36 0,36 0,36 0,36 0,36 0,36
x3 | EBIT/CA 0,45 0,77 0,37 0,11 0,07 0,22 0,14
x4 | Vynosy celkem/CA 0,26 0,27 0,24 0,19 0,17 0,18 0,20
x5 | Obéz. aktiva/krat.cizi zdr. 0,09 0,13 0,15 0,23 0,22 0,25 0,30

INO5S 1,51 2,03 1,66 1,62 1,44 1,61 1,69

Tento model je na rozdil od Altmanova indexu duvéryhodnosti pfizpisoben ceskému
prostiedi a udava pohled vlastnika a pohled vétitele. Z tab. €. 5 €. je ziejmé, ze firma dosahuje
kladnych hodnot vysSich nez 1,6 v letech 2007, 2008, 2009, 2011 a 2012 a tim ma
uspokojivou finanéni situaci bez rizika bankrotu. Mirn€ pod doporu¢enou hodnotou jsou roky
2006 (1,51) a 2010 (1,44). Velky podil na nizkych hodnotach ma ukazatel x3 a x5. Hodnota
x3 vypovida o poklesu objemu prodeji a hodnota x5 zachycuje existenci kontokorentniho
uvéru. Vzhledem k tomu, ze firma nema nakladové troky (vyjimka rok 2010) byla dosazena

maximalné ptipustna hodnota (9).

3.3.2 Analyza absolutnich ukazatelii

V této Casti diplomové prace bude zpracovana horizontalni a vertikalni analyza udaji ucetnich
dat podniku za sledované obdobi 01.01.2006 do 31.12.2012. Jak jiz bylo feceno v teoretické
Casti této prace, budou rozebrany vyvojové trendy absolutnich ukazateld a zjiStény procentni
zmény jednotlivych polozek. Vzhledem k tomu, Ze obé€ tyto analyzy na sebe tésné€ navazuji a
doplnuji se, bude jejich interpretace vedena souhrnné. Nejdiive budou okomentovana
komplexné rozvahova aktiva a stejnym zplisobem i rozvahova pasiva a vykaz zisku a ztraty.

K rozboru budou vyuzita data z rozvahy a vykazu zisku a ztraty v plném rozsahu, které jsou

uvedeny v ptiloze.
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Analyza aktiv

Tabulka 6: Horizontalni analyza aktiv (Zdroj:vlastni zpracovani)

AKTIVA CELKEM 98421 | 131730 | -112877 | 106010 | 143648 3823

B. | DLOUHODOBY MAJETEK 113637 | -20707 | -104535 | -65683 | -16525 | -93570
B.Il | Dlouhodoby hmotny maij. 112553 | -22912 | -103238 | -86707 | -30523 | -84264
C. | OBEZNA AKTIVA -15119 | 154253 -8943 | 172208 | 159559 | 97694
C.l. | Zasoby 59481 | 52848 | -78366 | -21656 | 10471 | 80921
C.l. | Material 7825 -498 | -21201 | -7251 748 | 30282
2 | Nedokonéena vyroba 4207 | -12361 -1869 2031 -712 -2660

3 | Vyrobky 55711 | 19107 | -68732 | -9743 5533 | 30740

5 | Zbozi -8262 46600 13436 | -6693 4902 | 22559
C.lIl | Dlouhodobé pohledavky -648 -1002 | 100700 | 150339 -471 650
2 | Pohledavky — ovl. fid. osoba 0 0| 100000 | 150000 0 0
C.Il | Kratkodobé pohledavky -47070 | 68326 | -36683 | -19041 | 34049 | 75778
C.lIl | Pohledavky z obchodnich -37043 | 47679 | -39416 8085 | 30470 | 67909
6 | Stat- darfiové pohledavky -14121 | 27965 -8 | -28503 2956 7013
C.| | Kratkodoby finanéni majetek | -26882 | 34081 5406 | 62566 | 115510 | -59655
C.| | Penize -15 53 -22 -101 61 -92
2 | Uty v bankach -21273 | 34028 5428 | 62667 | 115449 | -59563
D.l. | CASOVE ROZLISENI -97 -1816 601 -515 614 -301
D.l. | Naklady ptistich obdobi -97 -1816 528 -448 559 -240

Interpretace aktiv bude zamétena na nejvyznamnéjsi polozky aktiv. V tab. ¢. 6 jsou uvedeny
nejvyznamngj$i polozky aktiv s jejich absolutnimi zménami. Z horizontalni analyzy je ziejmé,

ze celkovéa aktiva podniku od roku 2006 do roku 2012 vyznamné vzrostla, celkem o 370,76

mil. K¢.
Vyvoj obéznych aktiv
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——Ob.majetek | 33,01% | 31,08% | 3565% | 37,44% | 46,90% | 50,31% | 55,03%
———Z4s0by 17,38% | 19,83% | 21,26% | 18,16% | 1596% | 15,34% | 19,34%
———Kr.pohled. | 13,29% | 10,64% | 12,05% | 10,73% | 10,63% | 11,42% | 14,82%
——Finan¢nimaj.| 2,20% | 035% | 2,15% | 2,60% | 581% | 11,16% | 8,17%
——DLpohled. | 0,31% | 0026% | 0,18% | 594% | 13,68% | 12,68% | 12,69%

Graf 2: Vyvoj obéznych aktiv (Zdroj: vlastni zpracovani)

V obdobi 2006 - 2007 ¢ini narast aktiv celkem 98,42 mil. K¢&. Nejvyssi podil na tomto ristu
mé dlouhodoby majetek. V zadvodé¢ Bechyni byla dokoncena linka tlakového liti o celkové
investice 78,88 mil. K¢, a dale susarna pro tlakové liti v hodnoté 56,15 mil. K¢, které umozni
zvysit kapacitu o vice nez 100 tis. vyrokd. V zavodé Znojmo byla dokoncena nova sadrovna
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v hodnot¢ 13,14 mil. K¢ a nové centrum pro design a vyvoj. V oblasti ekologie spole¢nost
investovala vice nez 15 mil. K¢ do vyuziti odpadniho tepla pro vytapéni, nahrazeni parniho
vytapéni plynovym a do oblasti uspor energie v obou tovarnach. Na druhé strané doslo k
ubytku obézného majetku o 15,12 mil. K¢. K bytku doslo na zaklad¢ snizeni kratkodobych
pohledavek o 47,07 mil. K¢, z ¢ehoz nejvétsi podil tvori kratkodobé pohledavky z obchodnich
vztaht, které se snizily o 37,04 mil. K¢ a danové pohledavky (snizeny o 14,12 mil. K¢).
Spole¢né s ubytkem kratkodobého finan¢niho majetku na bézném uctu, ktery oproti roku
2006 Klesl o 21,27 mil. K¢. Davodem bylo uhrazeni kontokorentniho uvéru vedeného na
bézném uctu. Naproti tomu firma v roce 2007 zvysSuje své zasoby o 59,48 mil. K¢ zvySenim
vyrobkt celkem o 55,77 mil. K¢. Béhem roku 2007 byla zahajena vyroba novych umyvadel a
nabytku CUBITO, Olymp New, TARGA a VECTRA kohoutky spolecnosti ROCA s
keramikou a nabytkem HALL a akrylatovymi vanami MIO.

V obdobi 2007 - 2008 pokracuje rostouci trend aktiv. Vyse aktiv vzrostla o 131,73 mil. K¢.
Nejvetsi podil na tomto ristu ma obézny majetek s ristem o 154,25 mil. K& Dusledkem
tohoto rastu je fakt, ze firmé vzrostly kratkodobé pohledavky o 68,32 mil. K&, konkrétné
pohledavky z obchodnich vztahl vzrostly o 47,67 mil. K¢, vlivem trzeb 0 novinky v oblasti
nabytku, van, sprchovych koutl a zastén, dale i baterii. Také danové pohledavky vzrostly o
27,96 mil. K¢. Vyznamnou polozku obézného majetku tvofi tento rok obchodni zbozi, které
bylo rozsifeno o novy sortiment (vodovodni baterie), které vzrostlo 0 46,6 mil. K¢. Dilezité je
uvést i navyseni finanéniho majetku na bézném Gctu 0 34,02 mil. K¢ vlivem prodeje Sirsiho

sortimentu zboZi.

aktiv vyrazné klesl dlouhodoby majetek o 20,07 mil. K¢ vlivem snizeni nedokonceného
dlouhodobého hmotného majetku (0 38,27 mil. K¢). Pokles dorovnal rist samostatnych
movitych véci o 21 mil. K¢, které vzrostly diky investicim do uspor energii a surovin (vyuZiti
odpadniho tepla, instalace filtru pro zahuStovani odpadnich vod znecisténych lici hmotou

nebo glazurou, instalace nového dopravniku, instalace vyrobniho vizualiza¢niho systému).

Mezi lety 2008-2009 dochazi k propadu, aktiva v tomto mezidobi klesla celkem o 112,87 mil.

K¢&. Klesl dlouhodoby majetek celkem o 104,53 mil. K¢ vlivem omezovani investic a ob&zny

majetek také klesl celkem o 8,94 mil. K¢. Diky celosvétové krizi byl objem vyroby a objem

prodeju nizsi. SniZzeni objemu prodeje ovlivnilo pokles zasob o 78,36 mil. K&, mensi pokles

zaznamenal i1 material, ktery poklesl o 21,20 mil. K¢. Patrny pokles je znat i u polozky
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ocenitelnych prav ve vysi 6,96 mil. K¢, ktery je pfisuzovan ubytku hodnoty ochrannych
znamek, vlivem nevyrabéného a vyfazeného vyrobku. Vyznamny pokles zaznamenaly i
pohledavky z obchodnich vztaht, které se snizily 0 39,41 mil. K¢ vlivem snizenych prodeja.
Tento klesajici raz vyrovnava dlouhodoba pohledavka ovladajici a fidici osoby ve vysi 100
mil. K¢, dale vytvoifena dohadna polozka na trok z uvéru, ktera vzrostla o 4,10 mil. K¢
(dlouhodobé pohledavky ovladajici osob€) a kratkodoby finan¢ni majetek zvySeny celkem o

5,40 mil. K¢.

V obdobi 2009 - 2010 dochézi opét k narhstu aktiv celkem o 106,01 mil. K¢. Nejvétsi podil
predstavuje zvysSeni obézného majetku firmy, konkrétné se jednalo o 150 mil. K¢ pohledavku
ovladajici a fidici osob€ a navyseni kratkodobého finanéniho majetku firmy o 62,56 mil. K¢.
Doslo k snizeni daniovych pohledavek o 28,50 mil. K¢ a soubézné také poklesly zasoby o
21,65 mil. K¢, polozka materialu klesla o 7,25 mil. K¢ a polozka vyrobky poklesla o 9,74 mil.

K¢, spolecnost nevyrabi na sklad, zasobuje ptimo (Italie, Velka Britanie, Skandinavie).

Klesajici raz ma v tomto roce i dlouhodoby majetek s poklesem o 65,68 mil. K¢. Nejvetsi
podil tvofi polozka samostatné movité véci, kde pokles ¢ini 67,15 mil. K¢ a polozka stavby s
poklesem o 13,37 mil. K¢, kde doslo k vyfazeni starych budov a také vlivem odepisovani.
Naopak vyrazné vzrostl nedokon¢eny dlouhodoby nehmotny majetek o 20,67 mil. K¢, tento
rast byl ovlivnén investici do vyvoje novych vyrobki, novych technologii, a ocenitelnd prava
0 4,06 mil. K¢ (nové ochranné znadmky). Pfid¢l emisnich povolenek ve vysi 22 860 ks byl
ocenén v reprodukéni cené 7,45 mil. K¢. Spotieba povolenek na emise v roce 2010 Cinila 2,70
mil. K¢, tj. 8 789 ks a je zaznamenan jako ubytek polozky jiného dlouhodobého nehmotného

majetku.

V obdobi 2010 - 2011 dochazi k nejvétsimu nartstu aktiv a to o 143,65 mil. K& Velky podil
na rustu maji obézna aktiva, ktera vzrostla o 159,55 mil. K¢ a nizsi pokles dlouhodobého
majetku o0 16,52 mil. K¢ vlivem omezenych investic. Mezi vyznamné rostouci polozky
obézného majetku patii kraitkodobé pohleddvky z obchodnich vztaht s ristem o 30,47 mil. K¢
a kratkodoby finan¢ni majetek na béZzném uctu s ristem o 115,51 mil. K& Zasoby firmy
vzrostly o 10,47 mil. K¢, stejné tak zbozi zaznamenalo rast o 4,9 mil. K¢. Tento rust je
piisuzovan doplnénim obchodniho zboZi o vany z Ciny a jejich objemné&jsi kontejnerové
dodavky. Polozka vyrobky také vzrostly celkem o 5,53 mil. K¢. Celkovy riist je pfisuzovan

vlivu pfevzeti trhii v rdmci Intercompany a rozsifeni trhli o Brazilii a Oceanii.
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Vyse investic dosahla 114,9 mil. K¢ a byla zaméfena na novou vyrobu baterii (rekonstrukce
vyrobni budovy na moderni halu pro montaz kvalitnich baterii se strojnim vybavenim,
skladem a potfebnym zdzemim) a rozSifeni skladovacich prostor (vybaveni novymi
skladovacimi regaly), dale bylo investovano do nové technologie na vypal loga na vyrobky
pomoci laseru a také investice do informacnich technologii - nakupy SW licenci. Vyznamnou
polozkou dlouhodobého majetku je navySeni ocenitelnych prav o 31 mil. K& o nové
vyrobkové sety Laufen a nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek, ktery vzrostl o 45,49

mil. K¢&.

Nejvetsi ¢ast tohoto majetku predstavuje vystavba nového logistického centra a expedi¢niho
skladu a zahajena rekonstrukce vytahu v piipravné hmot v zdvodu Bechyné. Klesajici trend v
tomto roce ma polozka staveb, klesla o 15,02 mil. K¢ vlivem vyfazeni budov a odepisovanim,
déle polozka samostatné movité véci, kde pokles ¢ini 60,89 mil. K¢ vyfazenim nevyuzitych
stroji. Emisnich povolenek bylo v tomto roce pifidéleno v hodnoté 8,43 mil. K¢ a spotieba
povolenek ¢inila 2,82 mil. K¢, diky poklesu prodeje beztplatné nabytych povolenek na emise

oproti minulému roku doslo k nartistu nehmotného dlouhodobého majetku o 5,55 mil. K¢.

V obdobi 2011 - 2012 vzrostly aktiva oproti ostatnim rokiim pouze 0 3, 82 mil. K¢&. Tato vyse
ristu vychazi zrozdilu navySeného obézného majetku o 97,69 mil. K¢ a sniZzeného
dlouhodobého majetku 0 93,57 mil. K¢&, vlivem zvySenych odpisti movitych véci ve vysi 79,5
mil. K¢ a ponizenych ocenitelnych prav a softwaru o 14,07 mil. K¢. V zavodé Znojmo byla
dokoncena nova hala pro vyrobu nabytku a v zdvodé Bechyni byla provedena rekonstrukce
vytahtli, pro zlepSeni vyrobniho toku. Od tohoto se odviji pokles kratkodobého finan¢niho
majetku o 59,56 mil. K¢. Soucasné spolecnost investuje 1 do novych technologii a do vyroby

baterii. Celkova vySe investic v roce 2012 dosahuje 40,6 mil. K¢.

Na druhé strané, ob&zna aktiva vzrostla vlivem zvySenych zdsob celkem o 80,92 mil. K¢
(nové 1 koupelnovy nabytek) a zvySenim kratkodobych pohledavek o 75,78 mil. K&.
Spole¢nost ma nastaveny ambicidozni ukazatele v oblasti prodeje s novinkami vlastni
produkce, s rozsifenim prodejii na nova teritoria a s navySovanim podilti na novych trzich

(Blizky vychod a Asie).
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Analyza pasiv
Z horizontalni analyzy pasiv je znat stejny vyvoj ristu pasiv, vyplyva to z bilan¢ni rovnovahy,

kdy pasiva jsou urena ke kryti aktiv. Pro nazornost jsou v tab. ¢. 7 uvedeny nejvyznamng;jsi

polozky pasiv, s jejich absolutnimi zménami.

Tabulka 7: Horizontalni analyza vybranych polozek pasiv (Zdroj:vlastni zpracovani)

PASIVA CELKEM 98421 | 131730 | -112877 | 106010 | 143648 3823

A. VLASTNI KAPITAL 246397 | 131219 26360 21927 | 101041 59885
A.l | Hospodarsky vysledek 126687 | 246397 | 131219 26360 21927 | 101041
A.l | Nerozdéleny zisk minulych 126687 | 246397 | 131219 26360 21927 | 101041
A.V | Vysledek hospodareni 119710 | -115178 | -104859 -4433 79114 -41156
B. ClIZi ZDROJE -147633 512 | -139237 84083 37059 -58167
3 | Rezerva na dan z pfijmu 32468 -32468 0 5128 16033 -17543

4 | Ostatni rezervy 6974 -7441 -745 1110 -410 -280
B.ll | Dlouhodobé zavazky 135 9903 7460 1221 138 -6349
B. Odlozeny darnovy zavazek 135 9903 7460 1221 138 -6349
B.ll | Kratkodobé zavazky 87288 51020 | -145952 76624 21298 -33992
B.lIl | Zavazky z obchodnich 51840 50133 | -139791 42781 37828 7119
5 | Zavazky k zaméstnancim 370 661 -287 11912 225 1723

6 | Zavazky ze soc.zabez.a -234 416 -1734 1301 -114 1052

7 | Stat- danové zavazky a -768 2064 -2395 316 -587 551
10 | Dohadné udty pasivni 36050 -2240 -1694 -1780 -2922 -48528
B.l | Bankovni GUvéry a vypomoci | -274498 -20502 0 0 0 0
2 | Kratkodobé bankovni uvéry | -274498 -20502 0 0 0 0
C.l. | CASOVE ROZLISENI -343 -1 0 0 5548 2105
2 | Vynosy pfistich obdobi -343 -1 0 0 5548 2105

Vyvoj pasiv

90,00%
so,oo%,
70,00% —
60,00% E
50,00%
40,00%
30,00% —
20.00%
10.00%
000% —— S
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
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=== Cizi zdroje 37,00% | 26,00% | 24,00% | 18,00% | 21,00% | 22,00% | 19,00%
Casové rozliseni| 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Graf 3: Vyvoj pasiv (Zdroj: vlastni zpracovani)

Z uvedené analyzy rozdilovych zmén lze zaznamenat v letech 2006 - 2007 narGst pasiv o
98,42 mil. K¢. Velky podil na tomto ristu ma navyseni vlastniho kapitalu o 246,39 mil. K¢

vzhledem k ristu vysledkti hospodafeni za bé&zné ucetni obdobi o 117,71 mil. K¢ a
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nerozd€lené¢ho zisku minulych let, ktery se navysil o 126,68 mil. K¢ Vedeni spolecnosti
prevadi kazdoro¢n¢ zisk za bézné ucetni obdobi do nerozdéleného zisku minulych let. Dalsi
vyznamnou polozkou je rezerva na dan z pfijma, ktera byla vytvorena ve vysi 71,7 mil. K¢ a
ponizena o zaplacenou dan z pfijma ve vysi 39,23 mil. K¢. Firmé vzrostly v roce 2007 1
kratkodobé zavazky o 87,29 mil. K¢, piedev§im se jednalo o kratkodobé zavazky z
obchodnich vztaht s ristem o 51,84 mil. K¢, vlivem zmény platebnich podminek z 60 dni az
na 120 dni, a r@st zaznamenala i polozka dohadnych uctl pasivnich celkem o 36,05 mil. K¢,
kde se zohlednily nevyfakturované néklady. Opacny tedy klesajici rdz maji bankovni uvéry
(kontokorentni uvér na bézném Uctu) firmy, Cerpané na investice, které byly ponizeny celkem

0 274,49 mil. K¢ uhradou z bankovniho G¢tu.

V letech 2007 - 2008 pasiva firmy maji opé&t rostouci trend. Pasiva vzrostla celkem o 131,73
mil. K¢. Doslo opét k navysSeni hospodatského vysledku minulych let celkem o 246,97 mil.
K¢. Piestoze firma stale dosahovala kladné hodnoty vysledku hospodateni za bézné ucetni
obdobi, doslo ve srovnani s rokem 2007 ke snizeni této polozky o 115,18 mil. K¢&. Firma
nestihla zareagovat redukci ndkladt. Rust si také zachovaly kratkodobé zavazky z obchodnich
vztahti celkem o 50,13 mil. K¢ vlivem tpravy platebnich podminek na 90 dni. Naopak u pasiv
klesly rezervy na dan z piijmu celkem o 32,46 mil. K¢. V roce 2008 byl uhrazen bankovni
uveér ve vysi 20,5 mil. K¢ (jedna se o kontokorentni Gvér k béznému Gctu). V tomto roce byla
opét vytvorena dohadna polozka pasivni na nevyfakturované naklady, tentokrat o 2,24 mil. K¢

niZ8i, oproti minulému roku.

Mezi lety 2008 - 2009 doslo k vyznamnému poklesu celkovych pasiv celkem o 112,87 mil.
K¢. Stejné jako minuly rok byl navySen hospodaisky vysledek minulych let (o 131,22 mil.
K¢). Naopak poklesl hospodaisky vysledek za bézné ucetni obdobi (o 104,86 mil. K¢). Stale
ovSem firma dosahuje kladného vysledku hospodafeni za bézného ucetniho obdobi ve vysi
26,36 mil. K¢, vlivem snizenych objemu prodejii o 21 % v porovnani s pfedchozim rokem.
Velky podil na poklesu pasiv maji kratkodobé zévazky, které v obdobi klesly o 145,95 mil.
K¢, nejvetsi vaha je ptisuzovana polozce zavazkl z obchodnich vztaht, kde pokles Cinil
139,79 mil. K¢. U vyse kratkodobych zavazki je nutné prihlédnout vedle doby splatnosti i
k nacasovani jejich uhrad. VétSinou se tak déje na konci roku, kde splatnost 2.1. musi byt
provedena diive, a to z diivodu doby pievodu penéznich prostiedkd v dnech statnich svatku na
konci roku a v kombinaci s vybiranim fadnych dovolenych zaméstnancii. Tento platebni

nastroj ovlivni jejich vysi na konci ti¢etniho obdobi. Jak je to patrné z dat roku 2009.
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V obdobi 2009 - 2010 byl zaznamendn nartst celkovych pasiv o 106 mil. K¢. Spolecnost
zvySuje vlastni kapital o 21,92 mil. K¢ a to vlivem rostouciho vysledku hospodafeni z
minulych let ve vysi 26,36 mil. K¢ a vlivem hospodaiského vysledku bézného ucetniho
obdobi, ktery ¢inil v roce 2010 21,92 mil. K¢ Negativni dopad krize byl kompenzovan
naristem prodeju ve skupin€é o 36 %, dodavkami na nové trhy (Italie, Velka Britanie).
Rostouci trend maji i cizi zdroje firmy s rustem 84,08 mil. K¢, predevsim kratkodobé zavazky
z obchodnich vztahi, které v mezidobi vzrostly o 46,78 mil. K¢ a kratkodobé piijaté zalohy,
kde je zaznamenam nejvyssi rast ve sledovaném obdobi, ve vysi 22,09 mil. K¢. Velky
prirastek piijatych zaloh tvofi pted platby zédkazniki z problémovych zemi a spolenost tim
kompenzuje piipadna obchodni rizika. Vyznamnou polozku tvofi i zavazky k zaméstnanctim,
které vzrostly 0 11,91 mil. K¢. Zde spolecnost pickvalifikovala zptisob vykazovani zavazka
k zaméstnancim. Dalsi rostouci polozkou je vytvofenim rezervy na dan z ptijmua ve vysi 5,13
mil. K¢. Firma opét vytvaii odhad na budouci platbu dané z piijmu, kterou ponizuje o

zaplacené zalohy na dan z ptijma.

Mezi lety 2010 - 2011 maji celkova pasiva rostouci tendenci. V mezidobi vzrostla 0 143,65
mil. K¢, vlivem vysledku hospodateni za bézné ucetni obdobi, ktery vzrostl o 79,11 mil. K¢ a
opét rostouct trend zavazkl z obchodnich vztaht, diky narGstu zasob. Oproti minulému roku
vzrostly tyto zavazky o 37,82 mil. K& Soucasné byla vytvofena opét rezerva na dan z piijmi
ve vysi 16,03 mil K¢ s ohledem na budouci platbu dané. Polozka kratkodobych pfijatych
zaloh byla sniZzena o 13,13 mil. K¢ a Caste¢né zalctovana. Klesajici tendenci zaznamenaly 1
dohadné ucty pasivni, kde pokles ¢inil 2,92 mil. K¢ vlivem nizSich nevyfakturovanych
marketingovych naklad. Hlavnim projektem je pfiprava a tisk katalogii, cenikli a letakl
vSech znaek. Sekundarnim projektem je merchandising, ktery ma zkvalitnit prezentaci

vyrobkl v prodejnich mistech ROCA, LAUFEN A JIKA.

V obdobi 2011 - 2012 maji pasiva nejmensi narast (3,82 mil. K¢) ve sledovaném obdobi.
Tento nepatrny rist vychazi z navyseni vlastniho kapitalu o 59,88 mil. K¢, rtistem exportnich
trzeb na externi zakazniky (o 42 %) a trzbami ve skupin€ (o 2 %), a snizeni cizich zdroji o
58,16 mil. K¢ spolecné s ristem vynost piistich obdobi (2,1 mil. K¢). S ohledem na vyvoj
zisku minulych obdobi byla vytvofena niz$i rezerva na dan zpfijma (4,81 mil. K¢&).
Vyznamnou polozku tvoii dohadné Ucty pasivni, které maji nejvétsi pokles ve sledovaném

obdobi (48,52 mil. K¢), spole¢nost zauctovala vétsi Cast nevyfakturovanych nakladi.
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Velkou ¢ast kratkodobych zavazkl tvoii zavazky z obchodnich vztahii a ty jsou v roce 2012

P4

Z vetsi Casti uhrazeny z bankovniho ctu.

Analyza vykazu zisku a ztraty

Pfi analyze vykazl ziska a ztrat budou rozebrany horizontalné a vertikalné nejvyznamnéjsi

polozky téchto vykazi a nasledné bude jejich pribéh okomentovan.

Tabulka 8: Horizontalni analyza vybranych polozek VZZ (Zdroj:vlastni zpracovani)

l. Trzby za prodej zbozi 88836 21698 | -159375 | -73439 | 112010 | 127673,
A Naklady vynalozené na 51072 -35985 -74763 48202 70848 74076
+ Obchodni marze 37764 57683 -84612 | -121641 41162 53597
Il. Vykony 157303 | -186939 | -350718 34965 73638 61846
1. Trzby za prodej vyr.a 119754 | -166409 | -295167 -26959 75341 25819
B. Vykonova spotieba 37641 44994 | -284812 | -45322 20153 95368
+ pridana hodnota 157426 | -174250 | -150518 -41354 94647 20075
C. Osobni naklady 5486 2059 -31579 -19752 16410 33791
C.1 | Mzdové naklady 3831 2024 -16435 -19116 12584 25359
C.4 | Socialni naklady -1058 -608 -1253 -711 27 -76
D. | Dané a poplatky 13 -79 402 616 628 1124
Provozni vysledek hospodar. 149798 | -159522 | -128041 | -14241 76028 -40870
X. Vynosové uroky 943 -468 -554 3613 3578 -378
N. Nakladové uroky -4884 -3000 -2240 -1342 -4 0
XI. Ostatni finanéni vynosy 14126 40050 -12035 -38604 21105 -15349
O Ostatni finanéni naklady 18792 29237 653 -43069 4336 -1197
Finanéni vysledek 1161 14436 | -12093 9420 22694 | -16873
Q. Dari z pfijm0 za béZnou 31249 -29908 -35275 -388 19608 -16585
0.1 | splatna 37847 -39676 -32832 5851 20691 -10098
Q.2 | odlozena -6598 9768 -2443 -6239 -1083 -6487
Vysledek hosp. za u¢.obdobi 119710 | -115178 | -104859 -4433 79114 -41158
Vysledek hosp. pred 150959 | -145086 | -140134 -4821 98722 | -57743
Vyvoj hospodarského vysledku
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Graf 4: Vyvoj hospodatského vysledku (Zdroj: vlastni zpracovani)
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Vyvoj vybranych polozek VZZ
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Graf 5: Vyvoj vykonové spotieby, obch. marze, pfidané hodnoty (Zdroj: vlastni zpracovani)
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Graf 6: Struktura hospodaiského vysledku (Zdroj: vlastni zpracovani)

V obdobi roku 2006 - 2007 z dat uvedenych v tabulce €. 8 je patrny, jak rist trzeb za prodej
zbozi 0 88,83 mil. K¢, tak i rist vykont o 157,30 mil. K¢ a rast ostatnich finan¢nich vynosi o
18,79 mil. K¢&. Pokud se podivame na nakladové polozky vykazu, konkrétné na naklady
vynalozené na prodané zbozi, zjistime, ze také vzrostly o 51,07 mil. K¢, stejné tak i vykonova
spotieba zaznamenala nardst o 37,64 mil. K¢. Rozdilem téchto polozek zjistime ptfidanou
hodnotu, kterd vzrostla o 157,42 mil. K¢&. Je dobré si také vSimnout osobnich néklada firmy,
které v mezidobi vzrostly 5,48 mil. K¢. V roce 2007 se firmé podatilo zvySit hospodatsky
vysledek hospodateni pred zdanénim o 150,99 mil. K¢ a vysledek hospodatfeni za tcetni

obdobi o vice nez polovinu oproti minulému roku, celkem 0 119,71 mil. K¢. Obecné zvySené

vykony pfinaseni i zvySené néklady, ale musi pusobit rychleji pro dosazeni vyssiho zisku.
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Ve srovnani s rokem 2006 bylo vyrobeno o 155 138 ks vice a o 90 185 ks o proti planu,
celkem 2340185 ks vyrobkiu. Zvysila se produktivita prace diky zavedeni systému
BEDAUX, ktery reorganizuje pracovni ¢as délnika pomoci pfidélovani bodi jednotlivych
ukonli, o vice nez 10 %. V oblasti prodeje zbozi, vlastnich vyrobkl a sluZeb, bylo
zaznamenano zvyseni prodeje o 10 % ve srovnani s rokem 2006 do CR, Ruska, na Slovensko,
Mad’arska, Chorvatska, Slovinska a Pobaltskych zemi. Ve skupiné byl také velmi pozitivni
prodej navysen o 5,3 % a to do Rakouska, Némecka a zemi Beneluxu. Naproti tomu firma
méla v tomto roce zvySené marketingové naklady ve vysi 92 mil. K¢, zaméfené na propagaci

a reklamu svych vyrobkll mimo jiné i na mezinarodnich veletrzich (Brno, Moskva)

Struktura trzeb
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Graf 7: Struktura vynost (Zdroj: vlastni zpracovani)

V mezidobi 2007 - 2008 trzby za prodej zboZi stile rostou, ovSem tentokrat pouze o 21,69
mil. K¢, naopak trzby za prodej vlastnich vyrobkid a sluzeb vyrazné poklesly o 166,41 mil.
K¢&. Vychazi to z poklesu trzeb o 18 % a velky vliv je pfisuzovan i vyvoji eura, ktery zptsobil
pokles trzeb o 13 %. Vyznamné trzby ovlivnila 1 niz8i vyroba vlastnich vyrobki, ktera
poklesla 0 259 000 ks o proti planu. Do vyroby byly zavedeny nové vyrobky, které byly tézsi
Vlivem niz§i produkce byla firma nucena snizit stav celkem o 32 vyrobnich délniki v obou
zavodech. Timto krokem se riist mzdovych nékladt sniZil o polovinu oproti roku 2007. Dalsi
naklady tvofily marketingové vydaje a to ve vysi 132 mil. K¢. Tyto skutecnosti vedly ke
snizeni ptidané hodnoty celkem o 174,25 mil. K¢. Vhledem k nepiiznivé situaci na trhu,

vlivem Kkrize, a vyvoje eura klesl hospodaisky vysledek za tGcetni obdobi o 115,17 mil. K¢.
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Velka cCast trzeb je realizovana v eurech a jeji nepfetrzité oslabovani poskozuje spolecnost
snizovanim hodnoty exporti. Nutnd kontrola nakladi a podpora prodeje by méla udrzet

stdvajici marze a ukazatele ziskovosti.

V obdobi roku 2008 - 2009 nebyla ptizniva situace na trhu a prohloubila se celosvétova krize
i do CR, investofi zastavuji projekty a firmé klesly trzby o 21 %. Trzby za prodej zboZi klesly
0 159,37 mil. K¢ a trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb o 295,16 mil. K¢&. Opét velky
vliv na vyse uvedené skute¢nosti mél objem vyroby, ktery vyznamné poklesl o 585 000 ks.
Snizila se poptavka po vyrobcich, zbozi a sluzbach a firma restruktualizovala vyrobu a byla
nucena snizit stav o 131 vyrobnich délnikii v obou zavodech a redukovala pracovni dobu
celkem 0 10 % na Casové omezenou dobu. Timto krokem vyrazné klesly mzdové naklady
celkem 0 16,43 mil. K¢&. Soucasné klesla i vykonova spotieba 0 284,81 mil. K¢ a ve vysledku
i pfidana hodnota. Ta zaznamenala pokles o 150,51 mil. K¢. Diky celosvétové krizi vysledek
hospodarieni za ucetni obdobi v roce 2009 se propadl o 104,86 mil. K¢ a to znamena, ze firma

na rychly pokles trzeb nezareagovala vcas snizenim naklada.

Mezi roky 2009 - 2010 byla jiz situace o néco piiznivéjsi. Trzby za prodej zbozi sice Klesly o
73,44 mil. K¢ a také trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb klesly 0 26,96 mil. K¢, ovsem
navzdory poklesu trzeb v CR firma zadala tézit z prodejii ve skuping. Zacala zasobovat
napiimo a oteviely se ji nové trhy (Italie, Velkd Britanie). Objem vyroby v roce 2010 byl
vysSi, nez se planovalo, bylo vyrobeno 1 518 582 ks, to je o 160 000 ks vice nez v roce 2009.
Zvysila se poptavka na trzich a na zaklad€ systému fizeni produktivity si firma mohla dovolit
pozvolny béh vyroby a zareagovat zvySenym nariistem vyroby. PrestoZe vyse hospodaiského

vysledku za u¢etni obdobi klesla o 4,43 mil. K¢, firma nadale tvofi zisk ve vysi 21,93 mil. K¢.

V obdobi 2010 - 2011 firma doséahla obratu 1,727 miliard K¢. Nartst trzeb za prodané zbozi
byl ve vysi 112,01 mil. K¢ a u trzeb za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb byl nartst ve vysi
73,63 mil. K¢. Nartst prodeju je dan také novymi trhy, které firma zacala zasobovat naptimo
(staty byvalé Jugoslavie, Brazilie a Oceanie). Objem vyroby byl na podobné trovni jako v
vykonova spotieba o 20,15 mil. K¢. Firma také rozsifila skladovaci prostory v zavodé
Znojmo, aby mohla pruznéji a efektivnéji expedovat vyrobky k zakaznikim a investovala do
nové vyroby baterii. V zdvod¢ Bechyné rozsitila kapacitu tlakového liti - velka umyvadla a
umyvadla do nabytku. Dalsi investici v tomto roce byla nova technologie na vypal loga na

vyrobky pomoci laseru. Celkova vySe investic v roce 2011 cinila 114,9 mi. K&, coz
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ptedstavuje 64,2% nartist oproti roku 2010. Vyse hospodaiského vysledku za ucetni obdobi

vyznamn¢ vzrostla celkem o 79,11 mil. K¢.

Mezi roky 2011 - 2012 dosahl obrat firmy 1,88 miliardy K¢. Trzby vzrostly o 127,67 mil. K¢
vlivem exportnich trh, naristem prodejii na nové trhy (Blizky Vychod a Asie) a posilenim
eura 0 cca 2 %. Prodej doplnil i novy sortiment vlastniho koupelnového nabytku. Firma
investovala 40,6 mil. K& do nové vyroby koupelnového nabytku a do vyroby baterii, do
vyvoje novych modelt napt. TIGO, OLYMP, NORDIC a LAUFEN PRO. V Bechyni
investovala do palici komory na LCC, jedna se o novou povrchovou Upravu umyvadel a
klozetli a dalsi investici byla rekonstrukce vytaht pro lepsi vyrobni tok. Vyssi objem vyroby a
S roz$ifenim vyroby a prodeje firma pfiijala nové zaméstnance (celkem 56) a k udrzeni
ekonomickych standardii zaméstnancti navySovala mzdy. Mzdové naklady v tomto obdobi
vzrostly o 25,36 mil. Vzhledem ke zvysujicim se nakladim na spotfebu materialu, energie a

sluzeb klesl hospodatsky vysledek za ucetni obdobi o 41,16 mil. K¢.

3.3.3 Analyza rozdilovych ukazatela

U analyzy rozdilovych ukazateli bude zjiSténa hodnota cistého pracovniho, penézniho a

pohotového kapitalu. V tabulce €. 9 jsou uvedeny vysledné hodnoty téchto ukazateld.

Tabulka 9: Analyza rozdilovych ukazatelt (Zdroj: vlastni prace)

CPK Cisty prac.kap. 284175 | 181768 | 285001 | 422010 | 517594 | 655855 | 787541
CPM Cisty prac.maij. -312 | -162200 | -111815 | 103560 | 220800 | 348590 | 399355
CPP Cisté poh.prostF. | -245022 | -359192 | -376131 | -224773 | -238831 | -144619 | -170282

Vyvoj pracovniho kapitalu
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Graf 8: Vyvoj pracovniho kapitalu (Zdroj: vlastni zpracovani)
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Cisty pracovni kapitdl

Z grafu. ¢. 8 je zfejmé, ze vyvoj hodnot tohoto ukazatele je rostouci. Nejvyssich hodnot
Cistého pracovniho kapitalu bylo dosazeno v roce 2012 a to ve vysi 787,54 mil. K¢. Coz
roce 2007, tento jev byl ovlivnén poklesem kratkodobych pohledavek a vyznamnych
snizenim finan¢niho majetku firmy na 6,12 mil. K¢&. Pfesto spole¢nost po celé obdobi ma
dostatecné mnozstvi ob&éznych aktiv a byla by schopna splatit veskeré své zavazky a zajistit

plynuly chod vyroby.

Cisty penéini majetek

Pro zjisténi tohoto ukazatele jsou z obéznych aktiv vylou€eny zasoby, nelikvidni pohledavky
a kratkodobé zavazky. V letech 2006 - 2008 dosahuje zapornych hodnot, vyjimku tvoii
obdobi 2009 - 2012, kde je velky nartst ¢istého penézniho majetku. Dlivodem je navySeni
bankovniho uétu na 163,78 mil. K&. Nejvétsi pokles CPM byl zjistén v roce 2007 a jeho vyse

vwr

zustatku bankovniho uctu na 6,12 mil. K¢ a kratkodobé zdvazky jsou vyssi.

Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky tvoii nejlikvidngjsi aktiva firmy a tim jsou: zistatek na bankovnim
uctu a hotovost v pokladné. Dle grafu ¢. 8 a tab. ¢. 9 ma tento ukazatel vSechny hodnoty
zaporné. Tyto nepfiznivé vysledky ukazuji, Ze spole¢nost nema ve sledovaném obdobi
dostatek finanénich prostiedkii pro uhrazeni svych kratkodobych zavazki. Nejnizsi CPP jsou
zaznamenany v roce 2008 (-376,12 mil. K¢), a to navySenim kratkodobych zavazku na
nejvyssi hodnotu ve sledovaném obdobi na 416,33 mil. K&. Nejvétsi hodnotu CPP ma firma v
roce 2011 (-144,61 mil. K¢), kde doslo k navySeni zlstatku na bézném Gctu na 223,34 mil.
K¢.

3.34 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza jednotlivych pomeérovych ukazateli bude provedena vypoctem jednotlivych
ukazatelti, nadefinovanych v teoretické Casti, zaznamenany v tabulce a pro nazornost i pomoci
vyvojovych grafli. Vysledné hodnoty budou okomentovany a nékteré hodnoty srovnany s

oborovym prostiedim.
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UKAZATELE RENTABILITY
V tabulce ¢. 10 a ¢. 11 jsou uvedeny hodnoty ROA, ROE a ROS za sledované obdobi.

Tabulka 10: Ukazatele rentability (Zdroj: vlastni zpracovani)

ROA 11,00% 18,80% 9,54% 2,03% 1,59% 6,40% 3,51%
ROE 12,21% 19,20% 9,27% 1,83% 1,50% 6,46% 3,69%
ROS 6,24% 11,00% 6,27% 1,61% 1,42% 5,85% 3,18%

Tabulka 11: Oborové ukazatele rentability (Zdroj: 16)

ROA 8,45% 16,33% 11,82% 9,43% 7,70% 8,04% 6,01%
ROE 8,59% 20,12% 12,83% 10,16% 9,38% 8,92% 8,19%
ROS 9,40% 11,49% 12,92% 12,24% 10,82% 10,80% 10,60%

ROA spolecnosti ma ve sledovaném obdobi kolisavy prib¢h. Nejvyssi hodnota ROA (18,8

cvwr

%) je v roce 2007, a to vzhledem maximalni pfidané hodnoté a také zisku. Naopak nejnizsi

hodnota ROA (1,59 %) je pravé v roce 2010, kde firma méla nejnizsi ptidanou hodnotu a zisk.

Pokud vyslednou hodnotu porovname s oborem, ve kterém firma piisobi, pouze v roce 2006 a

2007 ma vyssi hodnoty. V ostatnich letech je mensi nez pramér odvétvi.
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Graf 9: Ukazatele rentability (Zdroj: vlastni zpracovani)

ROE spolecnosti ma podobny vyvoj jako ukazatel ROA. Nejvyssi hodnoty dosahuje v roce
2007 (19,2 %) a nejnizsi hodnoty v roce 2010 (1,5 %). Rozdilné hodnoty ROE béhem obdobi

vyplyvaji z proménlivé vyse zisku.
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Vzhledem k tomu, ze firma kazdy rok tvofila zisk, zvySoval se vlastni kapital nerozdélenym
ziskem z minulych let a hodnoty ROE byly vzdy kladné. Pii oborovém srovnani dosahuje

Vv roce 2006 vyssich hodnot, v ostatnich letech jsou hodnoty ROE spole¢nosti nizsi.

ROS spole¢nosti dosahuje dle dat z tabulky ¢. 11 nejvyssi hodnoty v roce 2007 (11 %), kdy
na 1 K¢ trzeb ptipada 0,11 K¢ zisku a nejnizsi hodnoty v roce 2010 (1,42 %), kdy na 1 K¢
trzeb ptipada 0,01 K¢ zisku. V letech 2006, 2008 a 2011 je ROE na stejné urovni 6 %.
Hodnota by méla byt co nejvyssi dle Kislingerové a Hnilici. Pfi srovnani s primérem odvétvi

je obdobny jako u ROA a ROE.

UKAZATELE LIKVIDITY
V nésledujici tabulce ¢. 12 jsou uvedeny hodnoty ukazatell likvidity za sledované obdobi a

v grafu ¢. 10 zaznamenan jejich vyvoj.

Tabulka 12: Ukazatele likvidity (Zdroj: vlastni zpracovani)

Bé&zna likvidita 2.02 1,50 1,68 2,56 2,49 2,78 3,36
Rychla likvidita 0,98 0,54 0,72 1,00 0,90 1,26 1,43
Penézni likvidita 0,12 0,02 0,10 0,17 0,31 0,61 0,49
Likvidita
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Graf 10: Ukazatele likvidity (Zdroj: vlastni zpracovani)

Béinad likvidita spolecnosti dosahuje doporucenych hodnot vétSich nez 1,5. V Nejvyssi
hodnoty (3,36) dosahla v roce 2012, kde byla nejvyssi obézna aktiva, vlivem zvySenych
vyrobkil a podobné vyse kratkodobych zavazkl ve sledovaném obdobi. Niz§i hodnota bézné

likvidity (1,5) je v roce 2007, kde je znat nartst kratkodobych zavazkl z obchodnich vztah.
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Rychla likvidita ma doporucené hodnoty 1-1,5. Nejvyssi hodnotu dosahuje spolecnost v roce
2012 (1,43), kde velky podil ma vyse kratkodobého finanéniho majetku ve vysi 164,03 mil.
2007 (0,54), a to vlivem poklesu kratkodobého finan¢niho majetku na 6,12 mil. K¢. Ostatni
roky se hodnota rychlé likvidity pohybuje kolem doporuc¢ené hodnoty 1.

Penéini likvidita slouzi k hodnoceni okamzité thrady kratkodobych zavazki firmy.
Doporucena hodnota je 0,5. Pokud sleduje vyvoj ukazateli ve sledovaném obdobi,
kratkodoby finan¢ni majetek firmy nestaci pokryt kratkodobé zavazky v jeden okamzik.
Hodnoty jsou pod doporu¢enou hodnotou a pohybuji se od 0,02 az k 0,49. Vyjimkou je rok
2011 (0,61), kde dosahuje doporuc¢ené hodnoty.

UKAZATELE AKTIVITY
Jednotlivé ukazatele aktivity jsou uvedeny v tabulce ¢. 13 a vypovidaji o tom, jak firma tidi

sva aktiva.

Tabulka 13: Ukazatele aktivity (Zdroj: vlastni zpracovani)

Obrat aktiv 1,24 1,29 1,12 0,94 0,83 0,86 0,96
Obrat zasob 7,14 6,51 5,28 5,15 5,19 5,62 4,84
Doba obratu zasob (dny) 50 55 68 70 69 64 74
Doba inkasa pohled.(dny) 97 72 89 89 104 103 115
Doba obratu aktiv (dny) 290 279 321 385 435 418 384
Doba obratu zavazku (dny) 49 59 72 59 81 77 64

Ukazatele aktivity
8
6
4 |
2 ——
0
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Obrataktiv | 1,24 1,29 1,12 0,94 0,83 0,86 0,96
Obratzasob| 7,14 6,51 5,28 5,15 5,19 5,62 4,84

Graf 11: Ukazatele aktivity (Zdroj: vlastni zpracovani)
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Obrat celkovych aktiv

Doporucend hodnota tohoto ukazatele je min 1. Z vyslednych hodnot je patrné, ze firma ma
schopnost produktivné fidit sva aktiva. Rostouci a nasledné klesajici hodnoty kopiruji vyvoj
trzeb a aktiv. Nejvyssi hodnoty dosahuje firma v roce 2007 (1,29) vlivem nejvysSich trzeb a
nejmensi hodnota byla zjisténa v roce 2010 (0,83), vlivem nizkych trzeb a zvySenymi aktivy.
ZvySeni aktiv vyznamné ovliviiuje dlouhodoba pohledavka ovladajici a fidici osob& v roce
2009 ve vysi 100 mil. K¢ a v roce 2010 zvySena o dalSich 150 mil K¢. Pokud by firma neméla
tyto pohledavky, jeji hodnoty by dosahly na doporu¢enou hodnotu 1. V grafu ¢. 12, kde je

srovnan obrat aktiv firmy s odvétvovym primérem, jsou vidét rozhodné vys$si hodnoty obratu

aktiv firmy nez je v odvétvi.

Srovnani obratu aktiv

1,4
1,2
1
0,8
0,6
0,4
0,2
0
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
™ Obrat aktiv oborovy 0,9 0,87 0,91 0,77 0,71 0,74 0,76
B Obrat aktiv firmy 1,24 1,29 1,12 0,94 0,83 0,86 0,96
Graf 12: Srovnani obratu aktiv (Zdroj: vlastni zpracovani)
Srovnani obratu zasob
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2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Obrat zdsob oborovy| 7,32 7,33 7,01 6,6 6,3 5,94 5,86
B Obrat zasob firmy 7,14 6,51 5,28 5,15 5,19 5,62 4,84

Graf 13: Srovnani obratu aktiv (Zdroj: vlastni zpracovani)
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Obrat zasob

Hodnoty tohoto ukazatele jsou uvedeny v tabulce ¢. 13 a udavaji, kolikrat za rok se pfeméni
zasoby v ostatni formy ob&zného majetku aZ opétovny nakup. Cim kratsim doba obratu a
rychlejsi pfeména, tim pro podnik 1épe. Firma dosahuje nejvyssi hodnoty v roce 2006 (7,14),
kde hodnota zasob byla nejmensi a postupem nasledujicich let obrat zasob klesa az na 4,84.

Je to vlivem zvySeni ndkupu obchodniho zbozi a zvySenim vlastnich vyrobkd.

Ukazatele dob obrat(
500
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200
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50
0
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
B Doba obratu zasob 50 55 68 70 69 64 74
Doba uhrady zavazkd 49 59 72 59 81 77 64
Doba inkasa pohledavek 97 72 89 89 104 103 115
B Doba obratu aktiv 290 279 321 385 435 418 384

Graf 14: Srovnani obratu aktiv (Zdroj: vlastni zpracovani)

Doba inkasa pohledavek

Z hodnot uvedenych v tabulce ¢. 13 a grafu ¢. 14 se doba inkasa pohledavek pohybuje v
rozmezi od 72 dni (rok 2007) do 115 dni (rok 2012). V naSem piipadé se jedna o nesoulad
v rozdilnych platebnich podminkéich, které ma firma nastaveny individudlné s kazdym
odbératelem. Doby splatnosti od 60 na 120 dni pravem ovliviiuje hodnotu tohoto ukazatele.
Dle grafu ¢. 14 je vyvoj inkasa pohledavek kolisavy, nejdiive klesd a nasledné roste. Pfi
porovnani s nejvyssi moznou dobou splatnosti 120 dni lze konstatovat, zZe odbératele plati

vc€as a dodrZzuji platebni podminky.

Doba obratu zavazki

Dle doby obratu zavazkid uvedenych v tabulce ¢. 13 lze fici, ze firma ma maximalni dobu
obratu 81 dni a ta byla v roce 2010, kdy firma méla nizké trzby, zvySend aktiva a vyssi dobu
inkasa pohledavek ve vysi 104 dni. Minimalni doba splatnosti zavazkl je v roce 2006 (49
dni), kde firma ma nejvyssi obrat zasob a nizsi kratkodobé zavazky z obchodnich vztahli. Ve

spolecnosti jsou nastaveny doby splatnosti na 60 dni, v ramci skupiny ROCA a LAUFEN
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dokonce na 120 dni. Dle hodnot grafu ¢. 14 vyplyva, ze spole¢nost ma ve vSech letech kratsi

dobu thrady zavazki nez inkasuje své pohledavky, coz je pro ni nevyhodné.

UKAZATELE ZADLUZENOSTI
V tabulce ¢. 14 jsou uvedeny ukazatele k posouzeni zadluzenosti spole¢nosti ve sledovaném
obdobi.

Tabulkal4: Ukazatele zadluzenosti (Zdroj: vlastni zpracovani)

Zadluzenost v % 36,59 26,00 24,19 17,81 21,32 21,64 18,70
Mira samofinan. v % 63,39 74,00 75,81 82,19 78,68 78,08 80,92
Finan&ni paka 1,58 1,35 1,32 1,22 1,27 1,28 1,24
Urokové kryti 14,71 48,54 48,69 25,61 - - -

Tabulka 15: Ukazatele zadluzenosti v oboru (Zdroj: 16)

Zadluzenost v % 46,15 40,59 39,06 34,57 33,44 33,53 34,12
Mira samofinan. v % 54,67 56,84 60,51 64,64 66,09 65,97 66,30
Finanéni paka 1,86 1,76 1,65 1,55 151 1,52 1,53

Ukazatele zadluzenosti
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M ZadluZenost 37% 26% 24% 18% 21% 22% 18%
B Mira samofinancovéni| 63% 74% 76% 82% 79% 78% 78%

Graf 15: Ukazatele zadluzenosti (Zdroj: vlastni zpracovani)

Pomér cizich zdrojti na aktiva jsou uvedena v tab. ¢. 14 a maximalni hodnota 36,59 % celkové
zadluzenosti byla zjisténa v roce 2006. Je to dano tim, ze firma Cerpala kratkodoby
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(kontokorentni) bankovni Gvér ve vysi 295 mil. K¢, ktery v roce 2008 uhradila. Ostatni
hodnoty tohoto ukazatele se béhem sledovaného obdobi pohybuji od 21,32 — 26,00 %.
Znamena to, ze firma ma dostatek vlastniho kapitalu na financovani svych aktiv a cizi zdroje
jsou tvofeny ve velké mife kratkodobymi zavazky. Je patrné, ze firma stavi svou obchodni
politiku na vytvafeni dobrych dodavatelsko-odbératelskych vztaht. Pfi  srovnani
s doporuc¢enou hodnotou a hodnotou oborového priméru, nedosahuje firma téchto hodnot, a
to muze znamenat vystaveni vlastniho kapitalu vy$Simu riziku, nez je u ciziho kapitalu,

nicméné to firmé zajist'uje stabilitu.

Samofinancovani

K rozboru samofinancovani jsou vyuzita data z tab. ¢. 14 a graf ¢. 15. Nejnizsi podil vlastniho
kapitalu na aktiva je znat v roce 2006 (63,39 %), vzhledem k zvySenym cizim zdrojim,
konkrétn¢ existenci bankovnich Gvért v hodnoté 295 mil. K¢. V ostatnich letech se pohybuje
v rozmezi od 74,00 % do 82,19 % a je to dano tim, ze od roku 2008 firma necerpa bankovni

uvér a béhem sledovaného obdobi stale tvoti zisk, kterym navySuje vlastni kapital.

Financni paka

Hodnota tohoto ukazatele je dalsim moznym vyjadienim zadluzenosti a pomér aktiv na
vlastni kapital je v tab. & 14 . Vysledné hodnoty se pohybuji v rozmezi 1,22 az 1,58. Cim
niz$i hodnota finan¢ni péky, tim se hodnota aktiv rovna hodnoté vlastniho kapitalu a cizi
kapital v tento moment vyznamné nezvysuje vynosnost vlastniho kapitalu. Nejvyssi hodnota
1,58 byla zjisténa v roce 2006, a to z toho diivodu, Ze firma Cerpala kontokorentni uvér ve
vysi 295 mil. K¢. V ostatnich letech prevlada rast vlastniho kapitalu nad mensimi naristy a

poklesy kratkodobych zavazka.

Urokové kryti

Z udaju dat z tabulky je znat, ze zisk pokryje v roce 2006 14,71krat nakladové uroky, v roce
2007 dokonce 48,54 krat a v roce 2008 48,69 krat. Posledni rok, kde Ize stanovit urokové
kryti, je rok 2009 (25,61 krat.) V obdobi 2010 - 2011 nelze stanovit vysi tohoto ukazatele,
nebot’ ndkladové uroky jsou rovny 0. Celkové podnik dosahuje vysSich hodnot, nez jsou

doporucené (3) a tim se stdva bezproblémovych v kryti troka.
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UKAZATELE PRODUKTIVITY
V tabulce ¢. 16 jsou uvedeny hodnoty provoznich ukazatelti za sledované obdobi: produktivita

prace, mzdova produktivita a ndkladnost vynost.
Tabulka 16: Ukazatele produktivity (Zdroj: vlastni prace)

Produktivita prace v tis.K& 761,18 | 965,83 | 777,93 | 716,24 | 674,84 | 800,36 | 764,03
Mzdova produktivita 8,25 9,12 8,38 6,78 7,21 7,63 7,48
Nakladovost vynosi 70,00% | 67,94% | 71,58% | 70,27% | 71,35% | 70,80% | 72,26%

Tabulka 17: Ukazatele produktivity v oboru (Zdroj: 16)

| 2006 | 2007 | 2008 |

Produktivita prace v tis.K& 845,95 | 921,81 | 910,46 | 895,46 | 870,12 | 899,58 | 756,89
Mzdova produktivita 10,25 10,46 9,64 9,25 9,46 9,64 8,78
Nakladovost vynosl 86,67% | 90,38% | 90,76% | 89,82% | 89,69% | 89,23% | 88,88%

Produktivita prace
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0
2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
e==Produktivita prace| 761,18 | 96583 | 777,93 | 716224 | 674,84 | 800,36 | 764,03

Graf 16: Vyvoj produktivity prace (Zdroj: vlastni zpracovani)

Produktivita prace

Pfi posouzeni produktivity prace je vyznamnym faktorem vyse pfidané hodnoty. Jak jiz bylo
zminéno, firma zavedla systétm BEDAUX k reorganizaci pracovniho ¢asu délnika pomoci
pfidélovani bodil jednotlivych ukonii. Lepsi ohodnoceni individudlniho vykonu kazdého
zaméstnance, pomohlo optimalizovat naklady a maximalné vyuzit pracovni silu. Nejvyssi

hodnota produktivity prace byla v roce 2007 (965,83), kde vySe ptfidané hodnoty byla

vzhledem k nejniz$i pfidané hodnoté ve sledovaném obdobi (405,58 mil. K¢&.) Na vyvoj
produktivity prace ma také vliv stav zaméstnanct. Ten je u firmy az do roku 2010 klesajici a
nevyznamné ovliviluje tento ukazatel. Pfi pohledu na hodnoty oborového primeéru, lze

sledovat stejny klesajici a rostouci vyvoj s nepatrné vyssimi hodnotami.
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Mzdova produktivita

Dle dat z tabulky ¢. 16 je nejvétsi hodnota mzdové produktivity v roce 2007 (9,12) kdy byly
(6,78) kde na nizkych trzbach ve vysi 1 639,76 mil. K¢ byl relativné velky podil mzdovych
nakladii. Nasledujici roky mzdovéa produktivita roste. Vyvoj oborovych pruméri je stejny jako

u firmy a oborové priméry jsou nepatrné nad hodnotami firmy.

Mzdova produktivita
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2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

@ \zdova produktivita 8,25 9,12 8,38 6,78 7,21 7,63 7,48

Graf 17: Vyvoj mzdové produktivity (Zdroj: vlastni zpracovani)

Nakladovost vynosiu

Nékladovost vynosi je ve vSech letech pod hranici 100 % to znamena, Ze firma méa mensi
naklady nez vynosy. Nejmensi hodnota je v roce 2007 (67,94 %) a to znamena, ze na 1 K¢
vynosu pripadne 0,68 K¢ nakladi. V ostatnich letech se tento ukazatel pohybuje od 70,00 -
72,26 %. Z vyvoje tohoto ukazatele je patrny dohled firmy, ktera na zvySené naklady reaguje
jejich snizenim v dalS$im roce. Pfi srovndni s oborovym primérem dosahuje firma ve vSech

letech lepsi nakladovosti.

Nakladovost vynos(
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66,00% |— —
65,00%

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Nakladovost vynosid | 70,00% 67,94% 71,58% 70,27% 71,35% 70,80% 72,26%

Graf 18: Vyvoj nakladovosti vynost (Zdroj: vlastni prace)
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4 Shrnuti vysledkii analyz

V této Casti prace budou shrnuty vSechny vysledky provedenych analyz za sledované obdobi
2006 - 2012.

U Kiralickova rychlého testu lze spolecnost ve sledovaném obdobi hodnotit jako finan¢né
stabilni. U vynosnosti dosahuje maximalné¢ znamky 3, a to v roce 2010, kde piedenim
ukazatel ROA m¢l $patné hodnoceni vlivem nizké pfidané hodnoty a mensiho zisku v obdobi
celosvétoveé krize. U ukazatele Altmanova indexu divéryhodnosti byl zjiStén vysledny Z -
faktor (3,36 az 4,87), coz hodnoti spole¢nost jako stabilni, s uspokojivou finan¢ni situaci.
Jednotlivé vykyvy Z - faktoru jsou v jednotlivych letech ovlivnény zvySenou rentabilitou
nebo navysenim trzni hodnoty. Dal$i modelem, ktery je navic pfizpiisoben ¢eskému prostiedi,
je INO5. V letech 2007, 2008, 2009, 2011 a 2012 byl podnik hodnocen jako finan¢né stabilni,
v letech 2006 a 2010 jsou hodnoty mirn¢ pod 1,6 a tim vstoupil do $edé zony nevyhranénych
vysledki. Zuvedenych analyz vyplyva, ze podnik neni ohrozen véznymi financ¢nimi

problémy.

Aktiva spolecnosti béhem sledovaného obdobi vyznamné vzrostla. V zavod¢ Bechyné byla
dokoncena linka tlakového liti o celkové investici 78,88 mil. K¢, dale susarna pro tlakové liti
v hodnoté 56,15 mil. K¢, které umoznily zvyseni kapacity o vice nez 100 tis. vyrobki. V
zavodé Znojmo bylo investovano 13,14 mil. K& do nové sadrovny a 15 mil. K& do odpadniho
tepla pro vytapéni, nahrazeni parniho vytapéni plynovym. Dalsi vyznamnou investici byla
vystavba logistického centra a expedi¢niho skladu v hodnoté 82 mil. K¢, investice do vyvoje
novych vyrobkil ve vysi 77 mil K¢ a investice do nové vyroby baterii ve vysi 114,9 mil. K¢.
Tyto celkové investice ovlivnily vyvoj finanéniho majetku spole€nosti, ktery v roce 2006
poklesl 0 21,27 mi. K¢ a celé obdobi jen mirné nartsta. Nejvétsiho naristu dosahuje v roce
2011 ato 0 115,51 mil. K¢.

Obézny majetek spolecnosti po celé obdobi ovliviluje rostouci a klesajici trend zasob,
pohledavek a finanéniho majetku. V roce 2007 firma vyrobila celkem o 55,77 mil. K¢
vyrobkil vice nez v roce 2006. Zahdjila vyrobu novych umyvadel a nabytku CUBITO, Olymp
New, Targa a VECTRA kohoutky spolecnosti ROCA s keramikou a nabytkem HALL a
akrylatovymi vanami MIO. V roce 2008 a 2009 byl zaznamenan pokles vyroby vlivem
0 63,73 mil. K¢&. Celkové zasoby klesly o 78,36 mil. K¢ a pohledavky z obchodnich vztaht o
39,41 mil. K¢. V letech 2011 - 2012 nastava rist pohledavek z obchodnich vztaht celkem o
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67,90 mil. K¢, stejné tak je patrny rust zasob o 80,92 mil. K¢ (zbozi vzrostlo o 22,56 mil. K¢ a

vyrobky o 30,74 mil. K¢&) vlivem zvysené poptavky na vSech trzich firmy.

Pasiva spolec¢nosti vykazuji rostouci tendenci a to vlivem tvorby zisku ve vSech letech
sledovaného obdobi. Spole¢nost pravidelné pievadi vysledek hospodateni za bézné ucetni
obdobi k nerozdélenému zisku minulych let, tim navySuje vlastni kapital. Tento narist se
odviji od vySe hospodaiského vysledku, ktery mél po celé obdobi nejdiive klesajici a pak
rostouci trend. V letech 2008 — 2009 vlivem krize poklesl hospodaisky vysledek o 104,86 mil
K¢, stejné tak i kratkodobé zavazky o 145,95 mil. K¢ vlivem snizeni zasob a poptavky po
produktech. Tento nepfiznivy vyvoj se kompenzuje v obdobi 2010 - 2011, kdy se situace na
trhu zklidnila, a hospodaisky vysledek vzrostl o 79,11 mil. K¢. Po celé obdobi spole¢nost
vytvafi rezervu na dan z piijmu, kterou spole¢né s kratkodobymi zdvazky a odlozenym

danovym zavazkem ovliviuji vysi cizich zdroja.

Z vykazu zisku a ztraty je patrny nejdiive rist a nésledné pokles vykonové spotieby 1 ptidané
hodnoty. Nejvétsi nartust pridané hodnoty je mezi lety 2006 - 2007 o 157,42 mil., vlivem
zvySenim vyroby (o 90 185 ks vyrobkl) a zvySenim produktivity prace o vice nez 10 %,
zavedenim systému BEDAUX. Za zvySenim trzeb stoji zvyseni prodeji do CR, Ruska,
Slovenska, Mad’arska, Chorvatska, Slovinska, Pobaltskych zemi a ve skupin¢ do Rakouska,
Némecka a zemi Beneluxu. V obdobi 2008 — 2009 se snizila vzhledem ke krizi poptavka po
vyrobcich, zboZi a sluzbach a firma byla nucena restrukturalizovat vyrobu a tim propustit 131
vyrobnich délnikd, a to mélo za nasledek pokles mzdovych nékladd o 16,43 mil. K¢.
Soucasné poklesla i vykonova spotieba a pfidana hodnota. V letech 2010 - 2011 se situace
vyrazné zlepsila, vzrostly trzby o 187,35 mil. K¢ a to diky stabilizaci trhu a zvySené poptavce

1 na novych trzich, jako je byvala Jugoslavie, Brazilie a Oceanie. Firma rozsifila skladovaci

wewvr

wewvr

vyroba na spotfebu komponent, zvySila vykonovou spotiebu o 95,36 mil. K¢ a s novymi

zaméstnanci (celkem 56) navySovala mzdy k udrzeni ekonomickych standardti zameéstnancu.

Po celé sledované obdobi ma CPK, CPM a CPP nejdiive rostouci a pak klesajici vyvoj. Dle
hodnot CPK lze konstatovat dostate¢né mnozstvi finanénich prostfedkil a schopnost hradit
veskeré své zavazky a zajistit tim plynuly chod vyroby. Zaporné hodnoty CPM v letech 2006

az 2008 jsou vlivem nizkého zlstatku na bankovnim ucétu a vlivem vyssich kratkodobych
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zavazkd. V letech 2009 - 2012 jsou jiz hodnoty CPM kladné. Vechny hodnoty CPP jsou ve
sledovaném obdobi zdporné, to znamend, ze firma nema dostatek finan¢nich prostredkii na
uhrazeni svych kratkodobych zavazki. Z rozdilu CPK a CPM je znét ve vech letech velky
podil penéz ulozenych v zasobach. A stejné je to i u rozdilu CPM a CPP, ktery udava velky
podil penéz v pohledavkéach.

Po provedeni analyzy rentability je zjistén vyvoj ROA, ROE i ROS. ROA nejdfive roste na
své maximum, oproti oborovému priméru je vétsi 0 2,47 % (2007), vlivem maximalni
pridané hodnoty a také zisku a postupné klesa (do 2010) na hodnotu 1,59 %, ktera je 0 6,11 %
pod oborovym pramérem. Niz§i hodnoty jsou vlivem niz§iho klesajiciho hospodarského
vysledku. V roce 2011 sice dosahuje hodnoty 6,40 %, ale je stale pod oborovym primérem o
1,64 %. ROE je nad oborovym primérem pouze v roce 2006 a to o 3,62 %. Ukazatel ROS
ma nejvyssi hodnotu v roce 2007, a to 11 %, v ostatnich letech bohuzel nedosahuje oborového

praméru.

U ukazatele bézné likvidity jsou vSechny hodnoty ve vSech letech nad doporucenymi
hodnotami. To znamena schopnost spole¢nosti hradit bez problému své kratkodobé zavazky
ob&znymi aktivy. U rychlé likvidity jsou hodnoty mirné¢ pod doporuc¢enymi v letech 2006,
2007, 2008 a 2010. Tato situace je mirné€ nepiizniva pro véfitele, nebot’ podnik nema dostatek
likvidnich prostiedkl. Pouze v roce 2009, 2011 a 2012 dosahuje doporucenych hodnot a znaci
to dostatek finan¢niho majetku a odpovidajici pohledavky ke splatnosti kratkodobych dluht.
Hodnoty penézni likvidity maji rostouci tendenci a pohybuji se od 0,02 az k 0,61. Hodnoty

vrwe

finan¢niho majetku.

Z vyslednych hodnot ukazatele obratu celkovych aktiv je patrné, Ze firma ma schopnost
produktivné fidit sva aktiva. Dosahuje doporucenych hodnot (1) vroce 2006 az 2008 a
v dalsich letech je tato hodnota mirné€ pod 1. Dle odvétvového priiméru jsou celkové hodnoty
spoleCnosti vys$i. PfiCinou byla zvySend aktiva, které ovlivnila dlouhodobd pohledavka
ovladajici a fidici osobé a niz§i trzby s nadbyteCnymi ndklady a tim souvisejicim
nedosahovanim maximalniho zisku. Ukazatel obratu zasob ma klesajici trend, coZ znamena
pomalej$i pifeména zasob, diky zvySenym ndkupiim obchodniho zboZi a zvySenou vyrobou na
sklad. Nejrychlejsi pfeménu zasob zaznamenal rok 2006, kde obrat zasob dosahoval hodnoty
mezi 72 az 115 dny. Vzhledem k smluvné dojednanym podminkam 60 a 120 dni zde dochazi
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K pfiznivé platebni moralce odbératelii. Doba obratu zavazki se pohybuje ve sledovaném
obdobi od 49 dnti do 81 dnt. Nejdelsi dobu uhrady (81 dnil) méla v roce 2010, vlivem
nizkych trzeb, zvySenymi aktivy a nejvyssi doba inkasa pohledavek v roce 2012 (115 dny)
nejvysSiho obratu zasob a nizsimi kratkodobymi zévazky z obchodnich vztahii. Ve vSech
letech ma spolecnost krats$i dobu uhrady zavazkt nez inkasuje své pohledavky, coz je pro ni

nevyhodné.

U ukazatele celkové zadluZenosti je doporucena hodnota mezi 30 - 60 % (dle Ruckové, 2008)
a oborova hodnota mezi 33 - 46 % (Zdroj:18). V nasem piipadé jsou hodnoty tohoto ukazatele
od 17,81 - 36,59 %. Nejvyssi hodnota byla zjisténa v roce 2006, kde byl Cerpan kratkodoby
(kontokorentni uvér) bankovni uvér ve vysi 295 mil. K¢, a ktery byl nasledné spolecnosti
v roce 2008 uhrazen. CimZ se vyrazné ponizily cizi zdroje spole¢nosti o bankovni uvéry a
celkova zadluzenost klesla a vyvijela se pouze vlivem kratkodobych zavazkii a tvorbou
rezerv. Ukazatel samofinancovani se pohybuje naopak s vy$§imi hodnotami, je to dano vyssi
vlivem vys$$iho bankovniho Gvéru na investice, ale ostatni roky jiz prevlada vlastni kapital a
hodnoty samofinancovani od 74 do 78,68 %. Podnik vystavuje vlastni kapital vy$Simu riziku,

nez by mél u ciziho kapitalu, nicméné to firmé zajiSt'uje stabilitu.

Obracenym pomérem se sleduje ukazatel financni paka. V nasem piipadé¢ ma niz§i hodnoty a
to od 1,22 do 1,58. Cim nizsi hodnota, tim se vlastni kapital rovna aktiviim a cizi kapital
vyznamné¢ nezvysuje vynosnost vlastniho kapitalu. U trokového kryti je doporucena hodnota
3 a zjiSténé hodnoty jsou velmi piiznivé. Zisk spolecnosti pokryje v roce 2006 14,71 krat
nakladoveé uroky, v roce 2007 48,54 krat, v roce 2008 48,69 krat a v roce 2009 mirny pokles

25,61 krat. Dalsi roky spole¢nost ndkladové uroky nema.

Ukazatel produktivity prace je ovlivnén vysi pfidané hodnoty, kterd dosdhla svého maxima
v roce 2007 (771,70 mil. K¢). Zde byla i naméfena nejvyssi produktivita prace a to ve vysi
965,83 tis. K¢. Firma zavedla systtm BEDAUX k reorganizaci pracovniho ¢asu délnika
pomoci pfidélovani bodl jednotlivych ukont, a to pfineslo prokazatelné pozitivni vysledky,
(674,84 tis. K¢). V roce 2009 méla vyse produktivity druhou nejmensi hodnotu a to ovlivnilo
vysi mzdové produktivity. Hodnoty oborového priméru jsou nepatrné vyssi, ale se stejnym
klesajicim a rostoucim vyvojem. Mzdova produktivita se pohybuje mezi hodnotami 6,78 az
76



9,12. Nejvice trzeb ptipadd na 1K¢ vyplacenych mezd v roce 2007 (9,12), kdy byly nejvyssi
trzby, a to ve vysi 2 250,08 mil K¢. Naopak nejnizsi trzby s relativné velkym podilem
mzdovych nakladt ptipadly na rok 2009. Zde 6,78 K¢ trzeb pfipadlo na 1 K& mzdovych
nakladt. Oborové priméry maji stejny vyvoj, ale jsou mirn¢ nad hodnotami firmy. U
nakladovosti vynost sledujeme, jaké procento tvoifi ndklady ve vynosech. Ze zjisténych
hodnot mé spolecnost po celé sledované mensi nédklady nez vynosy. Nejmensi podil nakladt
je vroce 2007 (67,94 %), kde na 1K¢ vynosu pripadne 0,68 K¢ nakladi. Nakladovost vynost
by méla mit klesajici tendenci, v naSem piipadé po celé obdobi jeden rok vzrostou a druhym
rokem opét klesnou. Zde je patrny dohled firmy, ktera sice reaguje, ale se zpozdénim.
Oborové hodnoty jsou v priméru o 20 % vyssi, se stejnym rostoucim a klesajicim vyvojem,

jako u firmy.
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5 Navrhy a doporuceni

Pomoci metod finanéni analyzy a metod analyzy okoli byla zhodnocena situace podniku
v obdobi 2006 - 2012 a pii porovnani s doporu¢enymi hodnotami nebo oborovymi primeéry

byly nalezeny tyto problematické oblasti:
e nizka penézni likvidita,
e nizka rychla likvidita,
e zaporny CPP,
e zaporny CPM,
e vysoké zasoby,

e velky pocet pen¢z v pohledavkach.

Nizka penézni a rychla likvidita souvisi s velkym podilem penéz v pohledavkach, a proto jsou
opatfeni feSena spolecné.
Nizka penéZni a rychla likvidita, velky podil penéz v pohledavkach:

Z dtivodu velkého podilu pohledavek ve skuping (v priméru 60 % z celkovych pohledévek) a
velkého podilu zévazkl ve skuping (v priméru 39 % z celkovych zavazki) je proveden novy

vypocet, ve kterém nejsou uvedeny pohledavky a zavazky ve skuping.

Tabulka 18: Ukazatele likvidity (Zdroj: vlastni zpracovani)

Penézni likvidita 0,52 0,50 0,55 0,63 0,72 0,78 0,68

Rychla likvidita 1,11 1,01 1,03 1,00 1,09 1,18 1,29

Vysledné hodnoty ukazateli penézni a rychlé likvidity ostatnich firem tentokrat jednoznacné

potvrzuji likviditu dle doporuc¢enych hodnot Griinwalda a Hole¢kové (0,5 — penézni likvidita,

1 - 1,5 — rychla likvidita), z toho je ziejmé, ze firma dokaze pokryt kratkodobé zavazky
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ostatnich firem v jeden okamzik. U skupinovych odbérateli jsou nastavena pravidla, ktera
zajistuji kooperaci s podporou likvidity a neptfedpoklada se zhorSeni platebni moralky a

vzajemné nesolventnosti.

Nyni k rozdilu CPM a CPP, ktery udava velky podil penéz uloZenych v pohledavkach. Mezi
hlavni odbératele spolecnosti patii spole¢nosti ve skupiné ROCA a pii posouzeni vyse
penéznich prostiedkli uloZzenych v pohledavkach je nutné k této skutecnosti piihlédnout.
V tabulce ¢. 19 jsou uvedeny hodnoty celkovych pohledavek z obchodnich vztahli a v ramci

skupiny ROCA.

Tabulka 19: Pohledavky (Zdroj: vlastni zpracovani)

Celkové pohledavky 207986 | 170943 | 218622 | 179206 | 187 291 | 217 761 | 285 670

Pohledavky ROCA 120 805 85295 | 108 627 81820 | 122544 | 144238 | 170 096

Z dat tabulky je ziejmé, ze nadpolovicni vySe pohledavek tvoii pohledavky ve skupiné
ROCA. Silna vyjednavaci sila odbératelti ve skupin€ a prodlouzend splatnost az na 120 dni
vyznamné navySuje pohledavky, predev§im na konci roku a od toho se odviji negativni
hodnoceni podniku v fizeni pohledavek. Vzhledem ke skupinové kooperaci neni predpoklad
navySovani pohledavek a v piipadé nutnosti jsou smluvné zajistény vcasné thrady veskerych

pohledavek.

Z rozdiltt CPK a CPM je znat ve viech letech velky podil penéz ulozenych v zasobach.

Vysoké zasoby:
Pro urceni spravné vyse zasob u sledované spole¢nosti je nutné piihlédnout k jejich vyznamu
Vv logistickych sitich. Jejich spravné fizeni mohou pfinaSet spolecnosti strategické konkurencni

vyhody a zna¢né zlepSeni jeji finan¢ni situace.

Zasoby spolec¢nosti k aktiviim tvoii za sledované obdobi v priméru 18,18 %. Jejich vyse je
pfimo umérnd, jak plynulosti vyrobniho procesu, tak i k zabezpefeni dodavatelsko-

odbératelskych vztahd.
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Vysoké stavy zasob tvoii predevsim vyrobky a obchodni zboZzi. Domaci zahrani¢ni poptavka
ovlivnila nartst vyrobkli za sledované obdobi o 32,62 mil. K¢ (31% zasob) a narlst
obchodniho zbozi o 72,54 mil. K¢ (70% zasob). Velky vyznam je pfisuzovan vybudovanim
logistického centra a expedi¢niho skladu zboZi o celkové rozloze 10 tis. m? s kapacitou 8 tis.
paletovych mist. Vlastni umisténi centra do Ceské republiky je velkym uspéchem spole¢nosti,
v ramci ROCA skupiny, a tato strategickd poloha povysila expedi¢ni sklad na vyrobné-
expedi¢ni centrum pro Evropu, Jizni a Severni Ameriku ptes Afriku az po Asii, Australii a

Oceanii.

Specifika logistiky spole¢nosti tvoti konsolidace a distribuce Sirokého okruhu zbozi a vyrobki
a jsou nastavena tak, aby zékaznici obdrzeli v pozadovaném terminu opravdu kompletni
sortiment vybaveni koupelen (sanitarni keramika, koupelnovy nébytek, vany, sprchové kouty,
vodovodni baterie a ostatni koupelnové dopliiky). Od toho se odviji odpovidajici vySe zasob
Dalsim vyznamnym faktorem, ktery ovliviiuje vySi zbozi a vyrobkl spoleCnosti je
obchodovani se vzdalenéjSimi zemémi, jako je Amerika, Asie, Australie a Ocednie. Tyto
vyrobky a zbozi jsou distribuovany ve velkoobjemovych kontejnerech, s delSimi Casovymi

intervaly a pfedevsim na konci roku razantné navysi stav rozvahové polozky zéasob.

Pro hufe prodejné zasoby je navrzeno vyuziti pro marketingové 0cely, konkrétné pro
rekonstrukce détskych domovii, domovl pro seniory a ostatni charitativni a spolecenské akce.
Tento zpiisob vyuziti se jiZ v minulosti spole¢nosti osveédc¢il a jeji snahou je rozsifit spolupraci

i s dal§imi charitativnimi projekty.

Z vySe uvedenych tvrzeni je patrné, Ze vysoké zdsoby a velkd ¢ast pencéznich prostiedki
ulozenych v pohleddvkach jsou nezbytnou soucasti logistickych siti podniku a podnikové

kooperace a nesnizuji podniku jeho podnikatelsky tspéch.

Z vyslednych hodnot provedené finan¢ni analyzy se jevi jako jediny navrh na zlepSeni a
udrzeni stavajici situace a to monitoring jednotlivych ukazatelti. Ukolem pro podnik bude
vydat interni pfedpis pro monitoring jednotlivych ukazateli a vyhodnocovani vysledka
monitoringu jednotlivych ukazatelt. Souc¢asti bude ¢asovy plan monitoringu, vyhodnocovani
monitoringu pomoci lidskych zdrojii a pomoci prostfedkli uplatiiovanych pii monitoringu a
prostfedkli pro hodnoceni. Nasledovat bude kontrola a ovéfovani monitorovacich kritérii,

proveden zapis a navrzen postup evaluace. Shromazdit podklady a zpracovat dosazené
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vystupy, vysledky a dopady. Zhodnotit monitorovaci ukazatele, porovnat se stanovenymi cily
a na zaver stanovit piipadna opatieni k véasnému zajisténi nepiiznivého stavu, coz umozni
podniku rychleji reagovat na vyvoj trhd, a tim snizovat piipadnd rizika podnikatelského

neuspéchu.

Pro monitoring byly vybrany nejvyznamnéjsi ukazatele, které jsou uvedeny v tabulce ¢. 20.

Tabulka 20: Sledované ukazatele (Zdroj: vlastni zpracovani)

Kralicklv rychly test rocné | doporuceno 1 5

A[trrlanuv |nde>§ roéné doporuceno >2,99 <18
divéryhodnosti

INO5 roéné doporuéeno >1,6 <0,9

* Cixx . kladna

CPP meésicné doporuceno hodnota

= ‘o« . kladna

CPM meésicné doporuceno hodnota

* ixx . kladna

CPP meésiéné doporuceno hodnota

ROA Ctvrtletné obor 6,01
ROE Ctvrtletné obor 8,19
ROS Ctvrtletné obor 10,60
Bézna likvidita mésicné doporucéeno >1,5 <1,5 1,91
Rychla likvidita mésicné | doporuceno 1-1,5 <1>15 1,39
Penézni likvidita mésicné doporucéeno 0,5 <0,5,>0,5 0,36
Obrat aktiv Ctvrtletné doporucgkr)\g; >1 <1 0,76
Obrat zasob Ctvrtletné obor 5,86
Celkova zadluzenost | Gtvrtletng d°p°r”°§g‘(‘)’; 30-60% 61-99% 34,12%
Mira samofinancovani Ctvrtletné obor 66,30%
Einanéni paka Ctvrtletné obor 1,53
Urokové kryti Ctvrtletné doporucéeno <3 >3

Produktivita prace z Stvrtletng obor

pfid. hodnoty v tis. K& 756,89
Mzdova produktivita Ctvrtletné obor 8,78
Nakladovost vynosu roéné | doporu¢eno <100% >100% 88,88 %
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Z.Aavér

Cilem této diplomové prace bylo posoudit finan¢ni zdravi spoleCnosti pomoci analyzy
vnitiniho a vnéjSiho prostiedi a finan¢ni analyzy a navrhnout feSeni pfipadnych problémd.

Podkladem k hodnoceni byly Géetni vykazy sestavené vzdy ke dni 31.12. roku 2006 - 2012.

Jako prvni bylo zhodnoceno podnikové okoli spolecnosti, které bylo vyhodnoceno jako velmi
silné a to svymi kvalitnimi vyrobky, kvalitnim systémem fizeni vyroby, dlouholetou tradici,
zkusenymi kmenovymi zaméstnanci a podporou vetejné prospésnych projektti jako je napf.
Kapka Nad¢je. S tim souvisi 1 sila ptilezitosti na trhu, vlivem marketingové hodnotné znacky
ROCA, LAUFEN, JIKA, velkd mira pfilezitosti dana poptavkou po vétsi kvalité bydleni
s dirazem na zdravy zivotni styl a ohleduplnosti k zivotnimu prostfedi. V souladu s pfednimi
designovymi studii (Armani, Palomba) a zvySujicim se estetickém citéni obyvatel
postkomunistickych zemi. Silu podnikového okoli sniZzuje fada faktorii, mezi které patii
ekonomickd krize, vysoké energetické néklady, nestabilita bankovniho sektoru ¢i daiiova

nestabilita.

Dale byla spolecnost hodnocena pomoci metod finan¢ni analyzy, ze které byla vyhodnocena
jako finan¢né stabilni s uspokojivou financni situaci. Jednotlivé ukazatele byly srovnavany
S doporu¢enymi hodnotami, nebo s oborovymi priméry a jejich vyvoj dedukovan a
okomentovan. Nejvétsich negativnich rozdili bylo zjisténo v obdobi 2008 - 2009 - 2010, kdy
Ceskou republiku zasahla ekonomické krize, ktera vypukla v roce 2007 v USA (americka
hypotecni krize) a nasledné se rozsitila po celém svéte. V téchto letech spolecnost dosahovala
mensiho zisku, vlivem snizené poptavky po vyrobcich, zbozi a sluzbach a propustila celkem
131 vyrobnich délnikii v ramci krizového opatieni. Tato restrukturalizace vyroby ovlivnila

ptidanou hodnotu a ta mzdovou produktivitu, ve finale hospodatsky vysledek.

Po celé sledované obdobi se vyznacuje spolecnost s velkym podilem penéz v pohledavkach a
velkém poctu penéz v zasobach. Tato skuteCnost byla vysvétlena velkou vyjednédvaci silou
odbératell v rdmci skupiny ROCA a vybudovanim vyrobné-expedi¢niho centra pro Evropu,
Jizni a Severni Ameriku pres Afriku az po Asii, Australii a Oceénii. Pro hife prodejné zasoby
je navrhnuto vyuziti pro marketingové ucely, konkrétné rekonstrukce détskych domovd,

domovt pro seniory a ostatni charitativni a spolecenské akce.
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Doporuceny monitoring jednotlivych ukazatelii v daném Casovém intervalu a jejich néasledné
srovnavani s doporuc¢enymi hodnotami nebo oborovymi priméry, zajisti spole¢nosti v¢as a
spravné zareagovat na nenadalé zmény podnikového okoli, kvalitn¢ a efektivné rozhodovat a

dosahovat hospodarnosti a vykonnosti s maximalnim ziskem.
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Prilohy



2012

Aktiva celkem 1636168 1734589 1866319 1753442 1859452 2003100 2006923

A. POHLEDAVKY ZA UPSANY VLASTNI KAPITAL 0 0 0 0 0 0 0
B. DLOUHODOBY MAJETEK 1071807 1185444 1164737 1060202 994519 977994 884424
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 48257 49334 52267 50904 71928 85922 76614
Zfizovaci vydaje 0 0 0 0 0 0 0
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0 0 0 0 0

Software 3664 3900 3852 5445 4451 3443 2184
Ocenitelna prava 26703 40787 43987 37028 41088 72092 59212

Goodvill 0 00 0 0 0 0 0

Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 436 1 1724 2770 50 5548 7654
Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 17454 4646 2704 5661 26339 4839 7564
Poskytnuté zélohy na dlouh.nehmot.majetek 0 0 0 0 0 0 0

B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 1019275 1131828 1108916 1005678 918971 888448 804184
B.Il. 1 | Pozemky 31320 31320 31320 31325 31325 31219 31219
2 | Stavby 510461 535856 530209 520388 507018 491993 526675

3 | Samostatné movité véci 407850 463041 484252 436468 369315 308425 244193

5 | Dospéla zvifata 0 0 0 0 0 0 0

7 | Nedokon&eny dlouhodoby hmot.majetek 69418 100941 62671 17340 11156 56654 1940

8 | Poskytnuté zalohy na dlouh.hmotny majetek 0 444 238 0 0 0 0

9 | Ocefovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0 0 0 0

B.III. Dlouhodoby finan¢ni majetek 4275 4282 3554 3620 3620 3624 3626
1 | Podily v ovladanych a fizenych osobach 158 158 158 158 158 158 158

3 | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0 0 0 0

5 | Jiny dlouho.finanéni majetek 4117 4124 3396 3462 3462 3466 3468

6 | Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0 0 0

C. OBEZNA AKTIVA 562203 547084 701337 692394 864602 | 1024161 | 1121855
C.L Zasoby 284487 343968 396816 318450 296794 307265 388186
C.l. 1 | Material 79420 87245 86747 65546 58295 59043 89325
2 | Nedokon&ena vyroba a polotovary 48870 53077 40716 38847 40878 40166 37506

3 | Vyrobky 97534 153245 172352 103620 93877 99410 130150

4 | Zvirata 0 0 0 0 0 0 0




2012

110437 103744 108646 131205

C.I. Dlouhodobé pohledavky 5107 4459 3457 104157 254496 254025 254675
1 | Pohledavky z obchodnich vztahl 0 0 0 0 0 0 0

2 | Pohledavky — ovladajici a fidici osoba 0 0 0 100000 250000 250000 250000

3 | Pohledavky — podstatny vliv 0 0 0 0 0 0 0

5 | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 2119 1486 1833 2934 2896 2689 2718

6 | Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 0 0 0

7 | Jiné pohledavky 2988 2973 1624 1223 1600 1336 1957

8 | Odlozena danova pohledavka 0 0 0 0 0 0 0

C. Kratkodobé pohledavky 239603 192533 260859 224176 205135 239184 314962
C.lll. 1 | Pohledavky z obchodnich vztahu 207986 170943 218622 179206 187291 217761 285670
2 | Pohledavky — ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 0 0 0

3 | Pohledavky — podstatny vliv 0 0 0 0 0 0 0

5 | Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0 0 0 0 0

6 | Stat- danové pohledavky 22136 8015 35980 35972 7469 10425 17438

7 | Kratkodobé poskytnuté zalohy 2369 7671 2127 637 452 662 1388

8 | Dohadné uéty aktivni 3841 5160 3644 7743 9191 9373 10448

9 | Jiné pohledavky 3271 744 486 618 732 963 18

C.Iv. Kratkodoby finanéni majetek 33006 6124 40205 45611 108177 223687 164032
C.IV. 1 | Penize 363 348 401 379 278 339 247
2 | Uty v bankéach 27049 5776 39804 45232 107899 223348 163785

3 | Kratkodobé cenné papiry a podily 5594 0 0 0 0 0 0

D.l. CASOVE ROZLISENI 2158 2061 245 846 331 945 644
D.l. 1 | Naklady v pfistich obdobi 2158 2061 245 773 325 884 644
D.I. PFijmy pfistich obdobi 0 0 0 73 6 61 0
Pasiva celkem 1636168 1734589 1866319 1753442 1859452 2003100 2006923

A. VLASTNI KAPITAL 1037155 1283552 1414771 1441131 1463058 1564099 1623984
A.l Zakladni kapital 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000
A.l. 1 | Zakladni kapital 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000




2012

2 | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 0 0 0 0 0 0 0
3 | Zmény zakladniho kapitalu 0 0 0 0 0 0 0
All Kapitalové fondy 454621 454621 454621 454621 454621 454621 454621
1 | Emisni &zio 0 0 0 0 0 0 0
2 | Ostatni kapitalové fondy 454621 454621 454621 454621 454621 454621 454621
4 | Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi pfemén. 0 0 0 0 0 0 0
Al Rezervni fondy a ost. fondy ze zisku 803 803 803 803 803 803 803
A.lll. 1 | Zakonny rezervni fond 803 803 803 803 803 803 803
A.lll. 2 | Statutarni a ostatni fondy 0 0 0 0 0 0 0
A.IV. Hospodarsky vysledek minulych let 454044 580731 827128 958347 984707 1006634 | 11076711
A.IV. Nerozdéleny zisk minulych let 454044 580731 827128 958347 984707 1006634 1107675
1
A.lV. 2 | Neuhrazena ztrata minulych let 0 0 0 0 0 0 0
A.V. Vysledek hospodareni béz.ucet. obdobi 126687 246397 131219 26360 21927 101041 59885
B. ClIZi ZDROJE 598669 451036 451548 312311 396394 433453 375286
B.l. Rezervy 1992 41434 1525 780 7018 22641 4815
B.I. 1 | Rezervy podle zvlastnich pravnich predpis( 0 0 0 0 0 0 0
2 | Rezervy na diichody a podobné zavazky 0 0 0 0 0 0 0
3 | Rezerva na dan z pfijmu 0 32468 0 0 5128 21161 3618
4 | Ostatni rezervy 1992 8966 1525 780 1890 1480 1200
B.1I. Dlouhodobé zavazky 23649 23784 33687 41147 42368 42506 36157
B.Il. 1 | Zavazky z obchodnich vztahu 0 0 0 0 0 0 0
2 | Zavazky — ovladajici a Fidici osoba 0 0 0 0 0 0 0
3 | Zavazky — podstatny vliv 0 0 0 0 0 0 0
5 | Dlouhodobé pfijaté zalohy 0 0 0 0 0 0 0
6 | Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 0 0
7 | Dlouhodobé sménky k uhradé 0 0 0 0 0 0 0
8 | Dohadné uéty pasivni 0 0 0 0 0 0 0
B.Il. 9 | Jiné zavazky 0 0 0 0 0 0 0
B.ll. 10 | Odlozeny darovy zavazek 23649 23784 33687 41147 42368 42506 36157
B.1II. Kratkodobé zavazky 278028 365316 416336 270384 347008 368306 334314
B.lIll. 1 | Zavazky z obchodnich vztah 215289 267129 317262 177471 220252 258080 265199




Rozvaha v plném rozsahu ke dni 31.12. v tis. K¢

B.IIl. 2 | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 0 0 0
3 | Zavazky — podstatny vliv 0 0 0 0 0 0 0

5 | Zavazky k zaméstnanciim 1797 2167 2828 2541 14453 14678 16401

6 | Zavazky ze soc. zabezp. a zdrav. poj. 8004 7770 8186 6452 7753 7639 8691

7 | Stat- danové zavazky a dotace 3450 2682 4746 2351 2667 2080 2631

8 | Kratkodobé pfijaté zalohy 685 715 701 650 22744 9612 13703

9 | Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 0 0

10 | Dohadné ucty pasivni 48803 84853 82613 80919 79139 76217 27689

11 | Jiné zavazky 0 0 0 0 0 0 0

B.IV. Bankovni Uvéry a vypomoci 295000 20502 0 0 0 0 0
1 | Bankovni uvéry dlouhodobé 0 0 0 0 0 0 0

2 | Kratkodobé bankovni uvéry 295000 20502 0 0 0 0 0

3 | Kratkodobé finanéni vypomoci 0 0 0 0 0 0 0

C.l. Casové rozligeni 344 1 0 0 0 5548 7653
C.I. 1 | Vydaje pfistich obdobi 0 0 0 0 0 0 0
2 | Vynosy pfistich obdobi 344 1 0 0 0 5548 7653




Vykaz zisku a ztraty ke dni 31.12. v tis. Ké

2006 |

2007

l. Trzby za prodej zbozi a sluzeb 769929 858765 880463 721088 647649 759659 887332
A Naklady vynaloZené na prodané zbozi 449732 500804 464819 390056 438258 509106 583182
+ Obchodni marze 320197 357961 415644 331032 209391 250553 304150
Il. Vykony 1234777 1392080 1205141 854423 889388 963026 1024872
Il 1 | Trzby za prodej vlastnich vyrobkul a sluzeb 1260498 1380252 1213843 918676 891717 967058 992877
I. 2 | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -30989 8612 -13305 -70266 -10412 -4721 27382
Il. 3 | Aktivace 5268 3216 4603 6013 8083 689 4613
B. Vykonova spotfeba 940698 978339 1023333 738521 693199 713352 808720
B. 1 | Spotfeba materialu a energie 569245 576211 560071 379162 390915 381065 442827
B. 2 | Sluzby 371453 402128 463262 359359 302284 332287 365892
+ pfidana hodnota 614276 771702 597452 446934 405580 500227 520302
C. Osobni naklady 334174 339660 341719 310140 290388 306798 340589
C. 1 | Mzdové naklady 242885 246716 248740 232305 213189 225773 251132
C. 2 | Odmény ¢lendim organu spolec¢nosti 0 0 0 0 0 0 0
C. 3 | N&klady na soc. zabezp. a zdravot.pojisténi 80348 83061 83704 69813 69888 73687 82195
C. 4 | Socialni naklady 10941 9883 9275 8022 7311 7338 7262
D. Dané a poplatky 1367 1380 1301 1703 2319 2947 4071
E. Odpisy dlouh. nehmot. a hmot.majetku 154607 141198 150047 136918 132929 124731 128904
Il Trzby z prodeje dlouh. majetku a mater. 3364 9020 24830 17416 22415 14259 13402
Il 1 | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 570 3149 13316 3747 9107 1209 86
Il 2 | Trzby z prodeje materialu 2794 5871 11514 13669 13308 13050 13316
F. Zlstatkova cena prod. dlouh.majetku a mat. 2907 3371 15740 9493 15367 14109 7798
F. 1 | Zastatkova cena prod. dlouh.majetku 2063 12865 2795 7432 5726 24
F. 2 | Prodany material 2907 1308 2875 6698 7935 8383 7774
G. Zména stavu rez. a opr. pol. v prov. oblasti 571 3680 -16798 -3050 1394 -3820 10577
AV Ostatni provozni vynosy 74349 60020 71312 62637 67893 59341 43573
H. Ostatni provozni naklady 12562 15854 25508 23747 19696 19239 16385
V. Pfevod provoznich vynosu 0 0 0 0 0 0 0
l. Pfevod provoznich nakladu 0 0 0 0 0 0 0

Provozni vysledek hospodareni 185801 335599 176077 48036 33795 109823 68953
VI. Trzby z prodeje cennych papirl a podilu 0 0 2500 0 0 7000 0




2006 |

2007

2008

2009

Vykaz zisku a ztraty ke dni 31.12. v tis. Ké

J. Prodané cenné papiry a podily 0 0 1409 0 0 4657 0
X. Vynosové Uroky 483 1426 958 404 4017 7595 7217
N. Nakladové uroky 11470 6586 3586 1346 4 0 0
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 11541 25667 65717 53682 15078 36183 20834
0. Ostatni finanéni naklady 17782 36574 65811 66464 23395 27731 26534
Finanéni vysledek hospodareni -17228 -16067 -1631 -13724 -4304 18390 1517
Q. Dan z pfijm0 za béznou €innost 41886 73135 43227 7952 7564 27172 10587
Q. splatna 35153 73000 33324 492 6343 27034 16936
Q. odlozena 6733 135 9903 7460 1221 138 -6349
Vysledek hospodareni za béznou ¢innost 126687 246397 131219 26360 21927 101041 59883
XIILI. Mimoradné vysledek hospodafeni 0 0 0 0 0 0 0
Mimofadné vynosy 0 0 0 0 0 0 0
Mimorfadné naklady 0 0 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni za uc¢etni obdobi(+,-) 126687 246397 131219 26360 21927 101041 59883
Vysledek hospodareni pfed zdanénim (+,-) 168573 319532 174446 34312 29491 128213 70470




Horizontalni analyzy rozvahy v plném rozsahu 07/06 10/09 11/10 12/11

Aktiva celkem v tis.K¢& 98421 131730 -112877 106010 143648 3823

A. POHLEDAVKY ZA UPSANY VL. KAPITAL 0 0 0 0 0 0
B. DLOUHODOBY MAJETEK 113637 -20707 -104535 -65683 -16525 -93570
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 1077 2933 -1363 21024 13994 -9308
Zfizovaci vydaje 0 0 0 0 0 0

Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0 0 0 0

Software 236 -48 1593 -994 -1008 -1259

Ocenitelna prava 14084 3200 -6959 4060 31004 -12880

Goodvill 0 0 0 0 0 0

Jiny dlouhodoby nehmotny majetek -435 1723 1046 -2720 5498 2106

Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek -12808 -1942 2957 20678 -21500 2725

Poskytnuté zalohy na dlouh.nehmot.majetek 0 0 0 0 0 0

B.Il. Dlouhodoby hmotny majetek 112553 -22912 -103238 -86707 -30523 -84264
B.II. 1 | Pozemky 0 0 5 0 -106 0
2 | Stavby 25395 -5647 -9821 -13370 -15025 34682

3 | Samostatné movité véci 55191 21211 -47784 -67153 -60890 -64232

5 | Dospéla zvirata 0 0 0 0 0 0

7 | Nedokonc&eny dlouhodoby hmot.majetek 31523 -38270 -45331 -6184 45498 -54714

8 | Poskytnuté zalohy na dlouh. hmotny majetek 0 0 0 0 0 1

9 | Ocerovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0 0 0

B.III Dlouhodoby finanéni majetek 7 -728 66 0 4 2
1 | Podily v ovladanych a fizenych osobach 0 0 0 0 0 0

3 | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0 0 0

5 | Jiny dlouho.finanéni majetek 7 -728 66 0 4 2

6 | Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0 0

C. OBEZNA AKTIVA -15119 154253 -8943 172208 159559 97694
C.. Zasoby 59481 52848 -78366 -21656 10471 80912
C.. 1 | Material 7825 -498 -21201 -7251 748 30282
2 | Nedokongena vyroba a polotovary 4207 -12361 -1869 2031 -712 -2660

3 | Vyrobky 55711 19107 -68732 -9743 5533 30740

4 | Zvifata 0 0 0 0 0 0




Horizontalni analyzy rozvahy v plném rozsahu 07/06 10/09 11/10

5 | Zbozi -8262 46600 13436 -6693 4902 22559

C.I. Dlouhodobé pohledavky -648 -1002 100700 150339 -471 650
1 | Pohledavky z obchodnich vztahu 0 0 0 0 0 0

2 | Pohledavky — ovladajici a fidici osoba 0 0 100000 150000 0 0

3 | Pohledavky — podstatny vliv 0 0 0 0 0 0

5 | Dlouhodobé poskytnuté zalohy -633 347 1101 -38 -207 29

6 | Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0 0 0

7 | Jiné pohledavky -15 -1349 -401 377 -264 621

8 | Odlozena danova pohledavka 0 0 0 0 0 0

C. Kratkodobé pohledavky -47070 68326 -36683 -19041 34049 75778
C.IIL. 1 | Pohledavky z obchodnich vztaht -37043 47679 -39416 8085 30470 67909
2 | Pohledavky — ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 0 0

3 | Pohledavky — podstatny vliv 0 0 0 0 0 0

5 | Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0 0 0 0 0 0

6 | Stat- dariové pohledavky -14121 27965 -8 -28503 2956 7013

7 | Kratkodobé poskytnuté zalohy 5302 -5544 -1490 -185 210 726

8 | Dohadné ucty aktivni 1319 -1516 4099 1448 182 1075

9 | Jiné pohledavky -2527 -258 132 114 231 -945

C.Iv. Kratkodoby finan¢ni majetek -26882 34081 5406 62566 115510 -59655
C.IV. 1 | Penize -15 53 -22 -101 61 -92
2 | Usty v bankach -21273 34028 5428 62667 115449 -59563

3 | Kratkodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0 0 0

4 | Uty v bankéach 0 0 0 0 0 0

D.l. CASOVE ROZLISENI -97 -1816 601 -515 614 -301
D.l. 1 | Naklady v pfistich obdobi -97 -1816 528 -448 559 -240
D.l. 2 | Prijmy pFistich obdobi 0 0 73 -67 55 -61
Pasiva celkem v tis.K& 98421 131730 -112877 106010 143648 3823

A. VLASTNI KAPITAL 246397 131219 26360 21927 101041 59885
Al Zakladni kapital 0 0 0 0 0 0
A.l 1 | Zakladni kapital 0 0 0 0 0 0
2 | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 0 0 0 0 0 0




09/08

10/09 | 11/10

12/11

Horizontalni analyzy rozvahy v plném rozsahu 07/06 08/07

3 | Zmény zakladniho kapitalu 0 0 0 0 0 0
All Kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0
1 | Emisni &zio 0 0 0 0 0 0
2 | Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0
4 | Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach 0 0 0 0 0 0
ALlllL Rezervni fondy a ost. fondy ze zisku 0 0 0 0 0 0
ALl 1 | Zakonny rezervni fond 0 0 0 0 0 0
ALl 2 | Statutarni a ostatni fondy 0 0 0 0 0 0
A.IV. Hospodafsky vysledek minulych let 126687 246397 131219 26360 21927 101041
A.IV. 1 | Nerozdéleny zisk minulych let 126687 246397 131219 26360 21927 101041
A.lV. 2 | Neuhrazena ztrata minulych let 0 0 0 0 0 0
A.V. Vysledek hospodareni béz. ucet. obdobi 119710 -115178 -104859 -4433 79114 -41156
B. ClIZi ZDROJE -147633 512 -139237 84083 37059 -58167
B.l. Rezervy 39442 -39909 -745 6238 15623 -17826
B.I. 1 | Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 0 0 0 0 0 0
2 | Rezervy na duchody a podobné zavazky 0 0 0 0 0 0
3 | Rezerva na dan z pfijmu 32468 -32468 0 5128 16033 -17543
4 | Ostatni rezervy 6974 -7441 -745 1110 -410 -280
B.II. Dlouhodobé zavazky 135 9903 7460 1221 138 -6349
B.II. 1 | Zavazky z obchodnich vztahu 0 0 0 0 0 0
2 | Zavazky — ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 0 0
3 | Zavazky — podstatny vliv 0 0 0 0 0 0
5 | Dlouhodobé pfijaté zalohy 0 0 0 0 0 0
6 | Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 0
7 | Dlouhodobé sménky k Ghradé 0 0 0 0 0 0
8 | Dohadné ucéty pasivni 0 0 0 0 0 0
B.II. 9 | Jiné zavazky 0 0 0 0 0 0
B.II. 10 | Odlozeny danovy zavazek 135 9903 7460 1221 138 -6349
B.III Kratkodobé zavazky 87288 51020 -145952 76624 21298 -33992
B.III. 1 | Zavazky z obchodnich vztahu 51840 50133 -139791 42781 37828 7119
B.III 2 | Zavazky .- ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0 0 0




Horizontalni analyzy rozvahy v plném rozsahu

07/06

09/08

10/09 11/10

3 | Zavazky — podstatny vliv 0 0 0 0 0 0

5 | Zavazky k zaméstnancim 370 661 -287 11912 225 1723

6 | Zavazky ze soc. zabezp. a zdrav.poj. -234 416 -1734 1301 -114 1052

7 | Stat- danové zavazky a dotace -768 2064 -2395 316 -587 551

8 | Kratkodobé pfijaté zalohy 30 -14 -51 22094 -13132 4091

9 | Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 0

10 | Dohadné ucty pasivni 36050 -2240 -1694 -1780 -2922 -48528

11 | Jiné zavazky 0 0 0 0 0 0

B.IV. Bankovni uvéry a vypomoci -274498 -20502 0 0 0 0
1 | Bankovni uvéry dlouhodobé 0 0 0 0 0

2 | Kratkodobé bankovni Gvéry -274498 -20502 0 0 0 0

3 | Kratkodobé finanéni vypomoci 0 0 0 0 0 0

C.l. Casové rozligeni -343 -1 0 0 5548 2105
C.L 1 | Vydaje pfistich obdobi 0 0 0 0 0 0
2 | Vynosy pfistich obdobi -343 -1 0 0 5548 2105




10/09

Horizontalni analyza vykaz zisku a ztraty

l. Trzby za prodej zbozi a sluzeb 88836 21698 -159375 -73439 112010 127673
A Naklady vynaloZené na prodané zbozi 51072 -35985 -74763 48202 70848 74076
+ Obchodni marze 37764 57683 -84612 -121641 41162 53597
Il. Vykony 157303 -186939 -350718 34965 73638 61846
. 1. Trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb 119754 -166409 -295167 -26959 75341 25819
1.2 Zména stavu zasob vlastni innosti 39601 -21917 -56961 59854 5691 32103
1.3 Aktivace -2052 1387 1410 2070 -7394 3924
B. Vykonova spotfeba 37641 44994 -284812 -45322 20153 95368
B.1 Spofeba materialu a energie 6966 -16140 -180909 11753 -9850 61762
B.2 Sluzby 30675 61134 -103903 -57075 30003 33606
+ pfidana hodnota 157426 -174250 -150518 -41354 94647 20075
C. Osobni naklady 5486 2059 -31579 -19752 16410 33791
C.1 Mzdové naklady 3831 2024 -16435 -19116 12584 25359
C.2 Odmény ¢lenlim organu spolec¢nosti 0 0 0 0 0 0
C.3 Néklady na soc.zabezp. A zdravot.pojisténi 2713 643 -13891 75 3799 8508
C4 Socialni naklady -1058 -608 -1253 -711 27 -76
D. Dané a poplatky 13 -79 402 616 628 1124
E. Odpisy dlouh. nehmot.a hmot.majetku -13409 8849 -13129 -3989 -8198 4173
Il Trzby z prodeje dlouh. majetku a mater. 5656 15810 -7414 4999 -8156 -857
l.1. TrZzby z prodeje dlouhodobého majetku 2579 10167 -9569 5360 -7898 -1123
.2 Trzby z prodeje materialu 3077 5643 2155 -361 -258 266
F. Zustatkova cena prod.dlouh. majetku a mat. 464 12369 -6247 5874 -1258 -6311
F1. Zustatkova cena prod.dlouh. majetku 2063 10802 -10070 4637 -1706 -5702
F:2 Prodany material -1599 1567 3823 1237 448 -609
G. Zmeéna stavu rez. a opr. pol. v prov. oblasti 3109 -20478 13748 4444 -5214 14397
AV Ostatni provozni vynosy -14329 11292 -8675 5256 -8552 -15768
H. Ostatni provozni naklady 3292 9654 -1761 -4051 -457 -2854
V. PFfevod provoznich vynosu 0 0 0 0 0 0
l. Prevod provoznich naklad 0 0 0 0 0 0

Provozni vysledek hospodareni 149798 -159522 -128041 -14241 76028 -40870
VI. Trzby z prodeje cennych papirli a podill 0 2500 -2500 0 7000 -7000




Horizontalni analyza vykaz zisku a ztraty

07/06 | 08/07 09/08

10/09

1110

J. Prodané cenné papiry a podily 0 1409 -1409 0 4657 -4657
X. Vynosové uroky 943 -468 -554 3613 3578 -378
N. Nakladové uroky -4884 -3000 -2240 -1342 -4 0
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 14126 40050 -12035 -38604 21105 -15349
0] Ostatni finanéni naklady 18792 29237 653 -43069 4336 -1197
Finanéni vysledek hospodareni 1161 14436 -12093 9420 22694 -16873
Q. Dan z pFijm{ za béznou ¢innost 31249 -29908 -35275 -388 19608 -16585
Q.1 splatna 37847 -39676 -32832 5851 20691 -10098
Q.2 odloZena -6598 9768 -2443 -6239 -1083 -6487
Vysledek hospodareni za béznou €innost 119710 -115178 -104859 -4433 79114 -41158
XIILI. Mimoradné vysledek hospodareni 0 0 0 0 0 0
Mimoradné vynosy 0 0 0 0 0 0
Mimoradné naklady 0 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni za uc¢etni obdobi(+,-) 119710 -115178 -104859 -4433 79114 -41158
Vysledek hospodareni pfed zdanénim (+,-) 150959 -145086 -140134 -4821 98722 -57743




Vertikalni analyza rozvahy v plném rozsahu |

2006 |

2008

2010

Aktiva celkem 100,000% | 100,000% | 100,000% | 100,000% | 100,000% | 100,000% | 100,000%

A. POHLEDAVKY ZA UPSANY VL.KAPITAL 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000%
B. DLOUHODOBY MAJETEK 65,507% | 68,341% | 62,408% | 60,464% | 53,485% | 48,824% | 44,069%
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 2,949% 2,844% 2,801% 2,903% 3,868% 4,289% 3,817%
Software 0,224% 0,225% 0,206% 0,311% 0,239% 0,172% 0,109%

Ocenitelna prava 1,632% 2,351% 2,357% 2,112% 2,210% 3,599% 2,950%

Goodvill 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000%

Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0,027% 0,000% 0,092% 0,158% 0,003% 0,277% 0,381%

Nedokoncéeny dlouhodoby nehmotny maj. 1,067% 0,268% 0,145% 0,323% 1,416% 0,242% 0,377%

B.II Dlouhodoby hmotny majetek 62,296% | 65,251% | 59,417% | 57,355% | 49,422% | 44,354% | 40,070%
BL.II 1 | Pozemky 1,914% 1,806% 1,678% 1,786% 1,685% 1,559% 1,556%
2 | Stavby 31,199% | 30,892% | 28,409% | 29,678% | 27,267% | 24,562% | 26,243%

3 | Samostatné mov.véci 24,927% | 26,695% | 25,947% | 24,892% 19,861% 15,397% 12,168%

5 | Dospéla zvitata 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000%

7 | Nedokoné&eny dlouhodoby hmot.majetek 4,243% 5,819% 3,358% 0,989% 0,600% 2,828% 0,097%

9 | Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000%

BL.III Dlouhodoby finanéni majetek 0,261% 0,247% 0,190% 0,206% 0,195% 0,181% 0,181%
1 | Podily v ovladanych a fizenych osobach 0,010% 0,009% 0,008% 0,009% 0,008% 0,008% 0,008%

5 | Jiny dlouho.finanéni majetek 0,252% 0,238% 0,182% 0,197% 0,186% 0,173% 0,173%

C. OBEZNA AKTIVA 34,361% | 31,540% | 37,579% | 39,488% | 46,498% | 51,129% | 55,899%
C.lL Zasoby 17,387% | 19,830% | 21,262% | 18,161% | 15,961% | 15,339% | 19,342%
C.L 1 | Material 4,854% 5,030% 4,648% 3,738% 3,135% 2,948% 4,451%
2 | Nedokon&ena vyroba a polotovary 2,987% 3,060% 2,182% 2,215% 2,198% 2,005% 1,869%

3 | Vyrobky 5,961% 8,835% 9,235% 5,910% 5,049% 4,963% 6,485%

4 | Zvirata 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000%

5 | Zbozi 3,585% 2,906% 5,197% 6,298% 5,579% 5,424% 6,538%

C.I. Dlouhodobé pohledavky 0,312% 0,257% 0,185% 5,940% | 13,687% | 12,682% | 12,690%
2 | Pohledavky — ovadajici a fidici osoba 0,000% 0,000% 0,000% 5,703% | 13,445% | 12,481% | 12,457%

5 | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0,130% 0,086% 0,098% 0,167% 0,156% 0,134% 0,135%

7 | Jiné pohledavky 0,183% 0,171% 0,087% 0,070% 0,086% 0,067% 0,098%

C.l Kratkodobé pohledavky 13,291% | 10,638% | 12,049% | 10,733% | 10,630% 11,420% | 14,825%




2009

Vertikalni analyza rozvahy v plném rozsahu |

2006 |

2008

C.1I. 1 | Pohledavky z obchodnich vztah 12,712% 9,855% 11,714% 10,220% 10,072% 10,871% 14,234%
3 | Pohledavky — podstatny vliv 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000%

5 | Socialni zabezpecei a zdravotni pojisténi 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000%

6 | Stat- dariové pohledavky 1,353% 0,462% 1,928% 2,052% 0,402% 0,520% 0,869%

7 | Kratkodobé poskytnuté zalohy 0,145% 0,442% 0,114% 0,036% 0,024% 0,033% 0,069%

8 | Dohadné ucty aktivni 0,235% 0,297% 0,195% 0,442% 0,494% 0,468% 0,521%

9 | Jiné pohledavky 0,200% 0,043% 0,026% 0,035% 0,039% 0,048% 0,001%

C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 2,017% 0,353% 2,154% 2,601% 5,818% 11,167% 8,173%
C.IV. 1 | Penize 0,022% 0,020% 0,021% 0,022% 0,015% 0,017% 0,012%
2 Uéty v bankach 1,653% 0,333% 2,133% 2,580% 5,803% 11,150% 8,161%

4 Uéty v bankach 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000%

D.l. CASOVE ROZLISENI 0,132% 0,119% 0,013% 0,048% 0,018% 0,047% 0,032%
D.l. 1 | Naklady v pfistich obdobi 0,132% 0,119% 0,013% 0,044% 0,017% 0,044% 0,032%
D.l. 2 | Prijmy pfistich obdobi 0,000% 0,000% 0,000% 0,004% 0,001% 0,003% 0,000%
Pasiva celkem 100,000% | 100,000% | 100,000% | 100,000% | 100,000% | 100,000% | 100,00%

A. VLASTNI KAPITAL 63,389% | 73,997% | 75,805% | 82,189% | 78,682% | 78,084% | 80,919%
Al Zakladni kapital 0,061% 0,058% 0,054% 0,057% 0,054% 0,050% 0,050%
A.l 1 | Zakladni kapital 0,061% 0,058% 0,054% 0,057% 0,054% 0,050% 0,050%
2 | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000%

All. Kapitalové fondy 27,786% 26,209% 24,359% 25,927% 24,449% 22,696% 22,653%
1 | Emisni azio 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000%

2 | Ostatni kapitalové fondy 27,786% | 26,209% | 24,359% | 25,927% | 24,449% | 22,696% | 22,653%

ALl Rezervni fondy a ost.fondy ze zisku 0,049% 0,046% 0,043% 0,046% 0,043% 0,040% 0,040%
ALl 1 | Zakonny rezervni fond 0,049% 0,046% 0,043% 0,046% 0,043% 0,040% 0,040%
ALl 2 | Statutarni a ostatni fondy 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000%
A.lV. Hospodafsky vysledek minulych let 27,750% | 33,479% | 44,319% | 54,655% | 52,957% | 50,254% | 55,193%
A.lV. 1 | Nerozdéleny zisk minulych let 27,750% 33,479% 44,319% 54,655% 52,957% 50,254% 55,193%
A.lV. 2 | Neuhrazena ztrata minulych let 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000%
A.V. Vysledek hospodareni bez.uét.obdobi 7,743% | 14,205% 7,031% 1,503% 1,179% 5,044% 2,984%
B. ClIzl ZDROJE 36,590% | 26,002% | 24,195% | 17,811% | 21,318% | 21,639% | 18,700%
B.l. Rezervy 0,122% 2,389% 0,082% 0,044% 0,377% 1,130% 0,240%




2006 |

2008

2009

Vertikalni analyza rozvahy v plném rozsahu |

3 | Rezerva na dan z pfijmu 0,000% 1,872% 0,000% 0,000% 0,276% 1,056% 0,180%

4 | Ostatni rezervy 0,122% 0,517% 0,082% 0,044% 0,102% 0,074% 0,060%

B.II Dlouhodobé zavazky 2,280% 1,853% 2,381% 2,855% 2,896% 2,718% 2,226%
B.II 9 | Jiné zavazky 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000%
B.II 10 | Odlozeny danovy zavazek 1,445% 1,371% 1,805% 2,347% 2,279% 2,122% 1,802%
BL.III Kratkodobé zavazky 26,807% | 28,461% | 29,428% | 18,762% | 23,718% | 23,547% | 20,586%
BL.III 1 | Zavazky z obchodnich vztah( 13,158% | 15,400% | 16,999% | 10,121% 11,845% | 12,884% | 13,214%
BL.III 2 | Zavazky .- ovladajici a Fidici osoba 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000%
5 | Zavazky k zaméstnancim 0,110% 0,125% 0,152% 0,145% 0,777% 0,733% 0,733%

6 | Zavazky ze soc.zabez.a zdrav.poj. 0,489% 0,448% 0,439% 0,368% 0,417% 0,381% 0,433%

7 | Stat- danové zavazky a dotace 0,211% 0,155% 0,254% 0,134% 0,143% 0,104% 0,131%

8 | Kratkodobé pfijaté zalohy 0,042% 0,041% 0,038% 0,037% 1,223% 0,480% 0,683%

10 | Dohadné ucty pasivni 2,983% 4,892% 4,427% 4,615% 4,256% 3,805% 1,380%

11 | Jiné zavazky 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000%

B.IV. Bankovni Uvéry a vypomoci 18,030% 1,182% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000%
2 | Kratkodobé bankovni uvéry 18,030% 1,182% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000%

3 | Kratkodobé finanéni vypomoci 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000%

C.lL Casové rozliseni 0,021% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,277% 0,381%
C.L 1 | Vydaje pristich obdobi 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000%
2 | Vynosy pfistich obdobi 0,021% 0,000% 0,000% 0,000% 0,000% 0,277% 0,381%




